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Anotácia 
 Diplomová práca sa zaoberá analýzou rozhodovacieho procesu pri realizácii 
investičného zámeru prostredníctvom projektov PPP a hľadaním optimálnej varianty 
rozhodnutia. Na príklade fiktívneho projektu je poukázaný priebeh rozhodovacieho 
procesu skladajúci sa z troch základných častí: posúdenie nákladov, posúdenie výnosov 
a identifikácia rizík. Výsledkom tejto analýzy je zostavenie komparátoru verejného 
sektoru, na základe ktorého možno demonštrovať výhodnosť či nevýhodnosť 
konkrétnych PPP ponúk zo strany súkromného sektoru. 
. 
Kľúčové slová: PPP projekty, rozhodovací proces, komparátor verejného sektora,  
   čistá súčasná hodnota, hodnota za peniaze 
 
 
 
Annotation 
 Master´s thesis deals with analysing of decision-making in PPP projects and 
searching for an optimal solutions. On an example of hypothetical project there is 
shown a decision making process which consists from three main parts: cost 
evaluation, revenue evaluation and risk identification. The result of this analyse is based 
on a public sector comparator where you can demonostrate suitability or unsuitability of 
particular PPP offers coming from private sphere. 
 
Key words:  PPP projects, decision-making process, public sector comparator,  
   net present value, value for money 
 
Bibliografická citácia mojej práce: 
IŠTOK, P. Rozhodovací proces v projektech PPP. Brno: Vysoké učení technické v 
Brně, Fakulta podnikatelská, 2009. 77 s. Vedoucí diplomové práce Ing. Michaela 
Beranová. 
Čestné prehlásenie 
 Čestne prehlasujem, že predložená diplomová práca je pôvodná a spracoval som 
ju samostatne iba s použitím uvedenej literatúry. Ďalej prehlasujem, že citácia použitých 
prameňov je úplná, že som v práci neporušil autorské práva v zmysle Zákona č. 
121/2000 Sb. o právu autorském a o právech souvisejících s právem autorským. 
 
 
 
 
 
V Brne, dňa 19. mája 2009     ......................................... 
                         podpis 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Poďakovanie 
 Túto príležitosť by rád využil na úprimné poďakovanie sa svojej rodine, 
priateľom a vlastne i každému ďalšiemu človeku, ktorého som počas doby štúdia stretol 
a stal sa mi oporou v akomkoľvek smere. Ďakujem. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 1 
OBSAH 
1      ÚVOD A CIEĽ PRÁCE............................................................................................... 9 
2 VYMEDZENIE PODSTATY PROJEKTU PUBLIC PRIVATE ............................
 PARTNERSHIP ......................................................................................................... 11 
2.1 Hlavné znaky projektov verejno-súkromného partnerstva ............................... 11 
2.2 Verejno-súkromné partnerstvo z hľadiska právnych noriem ........................... 13 
2.3 Výhody realizácie projektov verejno-súkromného partnerstva ........................ 17 
2.4 Nevýhody realizácie projektov verejno-súkromného partnerstva .................... 18 
2.5 Fázy realizácie PPP projektov .............................................................................. 20 
2.6 Základné typy spolupráca verejného a súkromného sektora ............................ 21 
2.7 Spôsob financovania v projektoch verejno-súkromného partnerstva .............. 23 
3 ŠTÚDIA USKUTOČNITEĽNOSTI V PROJEKTOCH ...........................................
 VEREJNO-SÚKROMNÉHO PARTNERSTVA..................................................... 24 
3.2 Komparátor verejného sektoru ............................................................................ 27 
3.2.1 Zostavenie komparátoru verejného sektoru .................................................28 
3.2.2 Zverejnenie komparátoru verejného sektoru ...............................................29 
3.2.3 Konštrukcia a hodnotenie komparátoru verejného sektora ........................30 
3.2.4 Analýza nákladov v komparátore verejného sektoru ...................................31 
3.3 Hodnotenie rizík v projektoch verejno-súkromného partnerstva..................... 32 
          3.3.1 Pojem riziko..................................................................................................32 
3.3.2 Základné typy rizík v projektoch verejno-súkromného partnerstva ............33 
          3.3.3 Základné princípy riadenia rizík v projektoch verejno-súkromného  
  partnerstva....................................................................................................34 
          3.3.4 Výber vhodného rizikového profilu pri projektoch verejno-súkromného  
  partnerstva....................................................................................................37 
4 IDENTIFIKÁCIA PODMIENOK SPOLUPRÁCE „FNB“ A SÚKROMNÉHO 
 SEKTORU .................................................................................................................. 38 
4.1 Vymedzenie projektu “Ubytovací komplex hotelového typu”........................... 38 
          4.1.1 Prístup k štúdii uskutočniteľnosti projektu.................................................41 
          4.1.2 Doba životnosti projektu...............................................................................41 
4.2 Posúdenie nákladov projektu................................................................................ 42 
4.2.1 Investičné náklady projektu ..........................................................................42 
 2 
4.2.2 Náklady životného cyklu hypotetického projektu.........................................46 
4.2.3 Prevádzkové náklady .....................................................................................48 
     4.3 Posúdenie výnosov projektu.................................................................................. 50 
4.4 Posúdenie rizík projektu........................................................................................ 52 
4.4.1 Projektové riziká ............................................................................................53 
3.4.2 Vyčíslení hodnoty rizika ................................................................................61 
4.4.3 Neprevedená riziká ........................................................................................62 
5 HODNOTENIE PREDPOKLADOV SPOLUPRÁCE „FNB“ A SÚKROMNÉHO 
 SEKTORU .................................................................................................................. 64 
5.1 Ošetrenie údajov v čase trvania projektu ............................................................ 64 
5.2 Diskontovanie položiek cash flow ......................................................................... 66 
5.3 Riziká zahrnuté do komparátora verejného sektoru.......................................... 67 
5.4 Zhodnotenie rozhodovacích procesov a návrh doporučení projektu................ 68 
6 ZÁVER........................................................................................................................ 70 
POUŽITÁ LITERATÚRA................................................................................................ 72 
ZOZNAM TABULIEK...................................................................................................... 75 
ZOZNAM SCHÉM A GRAFOV...................................................................................... 76 
ZOZNAM PRÍLOH........................................................................................................... 77 
 9 
1       ÚVOD A CIEĽ PRÁCE 
 PPP alebo partnerstvo verejného a súkromného sektoru sú všeobecne známe pojmy 
majúce pôvod v kombinácii anglických slov „Public Private Partnership“. Vo svete sú 
známe rôzne definície popisujúce  PPP, ktoré však vychádzajú z rozdielností jednotlivých 
foriem uplatnenia tejto modernej investičnej koncepcie. Preto nie je jednoduché zostaviť 
univerzálnu, vždy a v plnej miere platnú poučku. Nič menej i tu platia určité charakteristiky 
spoločné pre všetky formy PPP. (15) 
 Okrem významnosti a rozsahu investície, s ktorou sa PPP vo všeobecnosti spája, 
ďalším významným znakom projektov tohto druhu je poskytovanie verejnej služby 
v podobe následného dlhodobého prevádzkovania realizovaného diela. „Súkromný 
poskytovateľ zabezpečuje financovanie výstavby verejnej infraštruktúry a v nej budovanie 
verejných služieb s využitím vlastných zdrojov a schopností a ako protihodnotu dostáva od 
verejného sektoru právo na ich prevádzkovanie a súčasne s tým na seba preberá 
i významné podnikateľské riziká.“ (15, s. 133 ) 
 Zo spomínaných dôvodov sa pri úvahách o novej investícii pre verejný sektor za 
rozhodujúci krok považuje určenie ekonomickej výhodnosti, ktorú so sebou použitie 
metódy PPP v projektoch výstavby verejnej infraštruktúry a poskytovaní služieb prináša. K 
oprávnenosti použitia tohto typu spolupráce medzi verejným a súkromným sektorom je 
nevyhnutné vyčíslenie nákladov verejného sektora. (8) 
 Za účelom zistenia nákladových položiek a ich následnej analýzy je žiaduce 
zostavenie komparátora verejného sektora známeho aj pod skratkou PSC. Metóda PSC 
spočíva v odhadnutí celkových nákladov vzniknutých v prípade, že by verejný sektor 
projekt výstavby a následnej prevádzky infraštruktúry realizoval vo vlastnej réžii. Týmto 
spôsobom sa zistené náklady následne porovnávajú s konkrétnymi PPP ponukami zo strany 
uvažovaných súkromných partnerov. (11) 
 Cieľom mojej diplomovej práce je analýza rozhodovacieho procesu realizácie 
investičného zámeru prostredníctvom partnerstva verejného a súkromného sektora 
a hľadanie optimálnej varianty rozhodnutia.  
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 V prvej časti diplomovej práce sa budem v teoretickej rovine zaoberať základnými 
charakteristikami PPP projektov, plusmi či mínusmi ich aplikácie, ohraničujúcimi 
právnymi normami či samotnými nástrojmi merajúcimi schopnosť ich dosahovania 
hodnoty za peniaze. 
 V druhej časti diplomovej práce, na základe teoretických poznatkov získaných 
v odbornej literatúre zaoberajúcou sa problematikou PPP, pristúpim k aplikácii 
rozhodovacieho procesu na fiktívnom investičnom projekte, špeciálne vytvorenom pre 
tento účel s názvom „Ubytovací komplex hotelového typu“. Na základe analýzy 
vytvoreného PSC kvantifikujem jeho výstupy a doplním ich o prípadné odporúčania 
vyplývajúce z tejto analýzy. 
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2 VYMEDZENIE PODSTATY PROJEKTU 
PUBLICPRIVATE  PARTNERSHIP 
 Za predmet partnerstva môžeme teda vo všeobecnej rovine považovať verejnú 
službu, na ktorej poskytovaní sa podieľa súkromný subjekt. V porovnaní s bežnou 
dodávkou služieb je však miera jeho angažovanosti vysoká. Na druhej strane nenadobúda 
absolútneho rozmeru v relácii trvalého prevedenia celkovej zodpovednosti za danú službu 
a jej majetkovú podstatu na súkromnú spoločnosť či konzorcium, ako je to napr. 
u privatizácie.  „Je dôležité zdôrazniť, že súkromný subjekt sa bude na partnerstve vždy 
zúčastňovať v úlohe developera, dodávateľa, správcu alebo prevádzkovateľa verejnej 
infraštruktúry, ktorá je nevyhnutná pri zabezpečovaní konkrétnej verejnej služby.“          
(18, sekcia „Pojem PPP“) 
 Podľa Zelenej knihy Európskej komisie PPP predstavuje „formu spolupráce 
verejného a súkromného sektoru s cieľom financovania výstavby, rekonštrukcie, prevádzky 
a údržby infraštruktúry a prostredníctvom tejto infraštruktúry poskytovanie služieb.“       
(15,  s. 133) 
 Ďalším podstatným zovšeobecnením je, že „všetky formy PPP v sebe obsahujú 
spoločný motivačný prvok, ktorým je na strane jednej neschopnosť verejného sektoru 
efektívne zabezpečiť zriadenie alebo prevádzku verejnej služby a na strane druhej hľadanie 
investičných príležitostí súkromných subjektov pre rozvoj alebo udržanie podnikateľských 
aktivít.“ (18, sekcia „Pojem PPP“) 
2.1 Hlavné znaky projektov verejno-súkromného partnerstva 
 Hoci pojem PPP nie je striktne definovaný, dá sa hovoriť o špecifikách1, ktoré ho 
jasne odlišujú od iných druhov zmluvných vzťahov medzi verejným a súkromným 
sektorom. Medzi tieto špecifiká patria (rozšírenie charakteristiky zo začiatku kapitoly): 
                                                 
1 Podkapitola 2.1 spracovaná podľa (15) a (18) 
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o Súkromný sektor investuje prostriedky zo súkromných zdrojov do rozvoja 
 prostriedkov verejnej služby (napr. do dopravnej infraštruktúry, armády, 
 zdravotníctva a pod.) a poprípade vo svojej réžii tieto prostriedky následne 
 spravuje a prevádzkuje; 
o Úhrada za služby zo strany verejného sektora sa uskutočňuje buď formou 
 priamych platieb za poskytované verejné služby, alebo na základe udelenej 
 koncesie, ktorá môže byť sprevádzaná výberom poplatkov od verejnosti, 
 alebo ide o kombináciu oboch predchádzajúcich možností, t.j. 
 prostredníctvom priamych platieb a poplatkov od verejnosti; 
o Vzťah medzi verejným a súkromným sektorom je zmluvne upravený 
 a vyznačuje sa dlhodobými garanciami nemennosti dohodnutých podmienok 
 medzi jednotlivými stranami počas doby trvania investičného projektu, čo je 
 najčastejšie v rozmedzí 15 – 40 rokov; 
o Zmluvná dokumentácia jasne rozdeľuje zodpovednosť, náklady i riziká 
 medzi oboma zmluvnými stranami. Podstatnú časť rizika investovaného 
 kapitálu v projekte PPP nesie súkromný partner (týmto sa líši PPP od iných 
 foriem financovania ako je napr. outsourcing, kde súkromný partner nesie 
 riziko straty zisku, no nie bezprostredne riziko zmarenia vlastného kapitálu); 
o Pri klasických verejných zákazkách sa verejne obstarávajú vstupy, pri PPP 
 projektoch sa kladie dôraz na požadované výstupy. Súkromný partner sa 
 zaväzuje zabezpečiť celý projekt, jeho realizáciu, implementáciu, údržbu 
 či financovanie, pričom úlohou partnera z verejnej správy je definovanie 
 cieľov a jednotlivých kritérií projektu z hľadiska verejného záujmu, 
 konkrétne definuje požadovanú kvalitu finálne poskytovaných služieb, 
 cenovú politiku a kontrolu stanovených cieľov; 
o Prostredníctvom PPP projektov sú naplňované jednak ciele verejného 
 záujmu, ako aj ciele súkromného investora; 
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o Obaja partneri očakávajú, že vďaka vzájomnej spolupráci pri využití 
 špecifických schopností oboch zúčastnených strán budú dosiahnuté 
 očakávané ciele v podobe vyššej úžitkovej hodnoty pre verejný sektor, tak aj 
 v podobe zisku pre sektor súkromný.   
2.2 Verejno-súkromné partnerstvo z hľadiska právnych noriem 
 Predpokladom zvládnutia PPP projektov je dostatočná legislatívna úprava 
partnerstva medzi súkromným a verejným sektorom. Množstvo kritických pripomienok 
poukazujúcich na nevýhodnosť PPP nachádza oporu v nedostatočnom legislatívnom 
zabezpečení, v chýbajúcich alebo nevhodne nastavených právnych normách.2 
Zákon č. 40/1964 Sb., občanský zákoník a Zákon č. 513/1991 Sb., obchodní zákoník  
 Vo vzťahu k projektom PPP sú Zákony č. 40/1964 Sb., občanský zákoník a č. 
513/1991 Sb., obchodní zákoník vnímané predovšetkým ako inštancie zastrešujúce 
súkromnoprávne normy, ktorými sa riadia zmluvné vzťahy nie len medzi zadávateľom a 
súkromným partnerom, ale i medzi jenotlivými členmi konzorcia tvoriaceho súkromného 
partnera. V rámci týchto vzťahov sa upravuje jednak úvodná fáza projektu (výstavba), ako 
aj hlavná časť, t.j. samotná prevádzka novovzniknutého diela. Spoločným znakom oboch 
zákonov je indiferenčnosť vo vzťahu k PPP projektom.  
Zákon č. 137/2006 Sb., o veřejných zakázkách 
 Nová právna úprava Zákona č. 137/2006 Sb., o veřejných zakázkách vychádza 
z koncepcie a princípov obsahnutých v zadávacích európskych smerniciach, ktoré boli 
posledne zredukované na dve základné a dve doplňujúce, ktorých prenesenie do 
vnútroštátneho práva bola ČR povinná zaistiť súbežne s vstupom ČR do EU. 
                                                 
2 Podkapitola 2.2 spracovaná podľa príslušných zákonov a  (19) 
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 Pri riešení sporných a nejasných otázok v súvislosti so zadávaním verejných 
zákazok je nevyhnutné prihliadať k európskym smerniciam a rozhodovacej praxi 
príslušných európskych orgánov,a to predovšetký Európskej komisie. 
Zákon č. 219/2000 Sb., o majetku České republiky a jejím vystupování v právních 
vztazích 
 Vo vzťahu k verejným zakázkam, u ktorých by mala byť aplikovaná metóda PPP, je 
potrebné počítať s určitým obmedzením daným Zákonom č. 219/2000 Sb., o majetku České 
republiky a jejím vystupování v právních vztazích, v platném znění. V závislosti na 
konkrétnych podmienkach projektu je potom treba počítať s tým, že niektoré časti projektu 
sa budú dotýkať majetku štátu, a tiež bude nutné rešpektovať dané pravidlá k nakladaniu 
s týmto majetkom. 
 Jedným z takýchto obmedzení je skutočnosť, že niektoré veci a hodnoty môžu byť 
iba vo vlastníctve štátu. Takéto veci alebo hodnoty určujú zvláštne zákony, pričom tieto 
zákony môžu popri štátnom majetku definovať i iný majetok, napr. krajského alebo 
obecného zriadenia, a preto je potrebné sa týmito aspektami zaoberať vždy podľa 
konkrétneho projektu. 
 Pokiaľ ide o stanovenie ceny pri prevode predmetu za úplatu do majetku štátu 
(nezávísle od modelu PPP pôjde o rôzne okamžiky v životnom cykle projektu), 
predpokladá sa uplatnenie súčasného pravidla o cene, ktorá nemusí odpovedať cenovým 
predpisom, pretože bude určená na základe výsledku zadávacieho, resp. koncesného 
režimu. 
 Prevod štátneho majetku do vlastníctva iných osôb je komplikovaný v prípade, ak 
nejde o trvale  nepotrebný predmet, musí tento prevod odobriť vláda ČR, a to iba zo 
závažných dôvodov (predpokladáme, že pri projektoch PPP by takýto dôvod bol daný) a po 
predchádzajúcom doporučení Ministerstva financií. Toto obmedzenie je naviac spojené so 
zákazom zriadenia zmluvného zástavného práva, ktorý však nie je absolútny, lebo z tohto 
zákazu sú vyňaté účely zriadenia alebo prevádzke infraštruktúry a verejne prospešné 
stavby, a čokoľvek iné podlieha schváleniu.  
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 Schodnejšou cestou je využívanie nájmu, lebo predmet takto možno prenechať do 
užívania i v prípade, že bude dosiahnutého jeho učelnejšieho alebo hospodárnejšieho 
využitia pri zachovaní hlavného účelu, ku ktorému bol predmet vytvorený. Obmedzujúcim 
faktorom pre PPP projekty je však maximálna dĺžka trvania nájomnej zmluvy, ktorá je 
zákonom stanovená na 5 rokov; nájomná zmluva sa po uplynutí tohto obdobia dá obnoviť – 
o udelenie výnimky zo závažných dôvodov je možné požiadať na Ministerstve financií. 
Zriaďovateľ alebo príslušný ústredný správny úrad schvaľuje prípadné podnájomné 
zmluvy.  
Zákon č. 218/2000 Sb., o rozpočtových pravidlech  
  Z pohľadu Zákona č. 218/2000 Sb., o rozpočtových pravidlech a o změně některých 
souvisejících zákonů (rozpočtová pravidla) v platnom znení bola pre správne fungovanie 
PPP projektov dôležitá novelizácia rozpočtových pravidiel Zákonom č. 139/2006 Sb., o 
koncesních smlouvách a koncesním řízení, ktorý zaručuje, že zadávateľ má možnosť 
zaviazať sa k budúcemu plneniu, ktoré nie je kryté z rozpočtu zadávateľa platného 
v okamžiku uzatvárania zmluvy. 
Zákon č. 139/2006 Sb., o koncesních smlouvách a koncesním řízení 
 Zákon č. 139/2006 Sb., o koncesních smlouvách a koncesním řízení (ďalej len 
„Koncesný zákon“) prináša do vnútroštátneho práva špecifickú úpravu, ktorá rámcovo 
definuje spôsoby zadávania zákaziek odpovedajúcich definícii PPP a súvisiace otázky 
týkajúce sa schvalovania takýchto zákaziek.  
 Koncesný zákon sa aplikuje v prípade, ak verejnú zákazku zadáva verejný subjekt a 
predmetom takejto zákazky je poskytnutie služieb alebo výstavba infraštruktúry 
koncesionárom, ktorému budú následne plynúť úžitky z poskytovania týchto služieb alebo 
využívania infraštruktúry verejným subjektom, a to v podobe pravidelných platieb zo 
strany verejného subjektu známych pod názvom  „poplatky za dostupnosť“. 
 Vo všeobecnosti platí, že samotná právna štruktúra môže mať celý rad možných 
variant, ktoré sú volené podľa typu verejno-súkromného partnerstva  a samozrejme 
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v neposlednej miere závislé na konkrétnych možnostiach zúčastnených strán.  Obvyklú 
štruktúru vzťahom medzi zúčastnenými zmluvnými stranami PPP demonštruje schéma 1. 
 
Schéma 1: Zmluvné vzťahy medzi verejným a súkromným sektorom 
 
Zdroj: (18, sekcia „Právna štruktúra v PPP“) 
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2.3 Výhody realizácie projektov verejno-súkromného partnerstva 
 Pri  popisovaní metodiky fungovania PPP slúžiacich k zaisťovaniu verejných 
služieb a infraštruktúry je nevyhnutné poukázať na výhody spojené s touto formou 
financovania. Týchto výhod je podľa rady autorov veľké množstvo a ich existencia je 
z dôvodu historického používania PPP v rozvinutých krajinách sveta nesporná. (1) 
o Dodatočné zdroje na financovanie 
 PPP projekty môžu zabezpečiť investičné prostriedky bez štátnych záruk a 
splátky sú pritom rozložené na dlhé obdobie. Vďaka prenosu podstatných rizík na 
súkromného investora úvery nie sú garantované štátom. Niektoré formy PPP 
projektov umožňujú dokonca znížiť schodok verejných financií definovaný podľa 
Maastrichtských kritérií. (15) 
o Zachovanie kontroly 
 PPP projekty ponechávajú priestor verejnému sektoru, aby sa ten mohol 
venovať strategickým záležitostiam, týkajúcim sa ďalšieho smerovania a rozvoja 
danej verejnej služby a realizáciu projektov infraštruktúry ponecháva na 
súkromného partnera bez toho, aby nad ním stratil kontrolu. (15) 
o Kvalita poskytovaných služieb 
 Verejný sektor získava vyššiu kvalitu verejných služieb pri vynaložení 
rovnakých alebo dokonca nižších nákladov. Existencia konkurencie v možnosti 
poskytovania verejnej služby vytvára zdravý tlak na súkromného partnera v zmysle 
skvalitňovania poskytovanej služby v prípade, že chce zostať partnerom pre verejný 
sektor. (15) 
o Presun rizík 
 V PPP projekte nesie podstatné riziko súkromný sektor, zmluvná 
dokumentácia  jasne rozdeľuje zodpovednosti za jednotlivé náklady a riziká medzi 
oba sektory spôsobom, že každý sektor nesie práve tú časť zodpovednosti, ktorú má 
predpoklady lepšie riadiť. (15) 
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o Efektívna realizácia 
 PPP projekty v porovnaní s tradičnou verejnou zákazkou umožňujú oveľa 
pružnejšiu realizáciu  infraštrukturálnych projektov a bez rizika prekračovania 
rozpočtu verejného sektora Spravidla súkromná spoločnosť dokáže lepšie riadiť 
celý projekt, dodržať termíny výstavby, príp. neprekročiť náklady. (15) 
o  Transparentnosť 
 Projekty PPP podliehajú pravidlám o verejnej súťaži – k ich transparentnosti 
prispieva fakt, že celková zákazka sa nedelí na veľké množstvo malých zákaziek 
počas trvania projektu. (15) 
o  Motivácia 
 Súkromný sektor je motivovaný možnosťou realizácie dlhodobých príjmov, 
ktoré však musia korešpondovať s poskytovaním služieb v požadovanej kvalite.(15) 
o Možnosť spolufinancovania prostredníctvom eurofondov 
 Jednou z možností pre verejný sektor ako ušetriť značné finančné 
prostriedky pri realizácii veľkých infraštrukturálnych projektov je využitie tzv. 
eurofondov (Štrukturálnych fondov Európskej únie). Avšak tento spôsob 
spolufinancovania kladie veľké nároky na verejný sektor, a to hlavne v podobe 
dobrého inštitucionálneho zabezpečenia. (11) 
2.4 Nevýhody realizácie projektov verejno-súkromného partnerstva 
 Pre objektivitu a úplnosť pri vytváraní komplexného obrazu o fungovaní a zmysle 
PPP projektov je nevyhnutné zmieniť aj s nimi spojené nevýhody a prekážky. 
o Dlhodobosť a rozpočtové riziko 
 Realizácie projektov väčšinou presahujú horizont funkčného obdobia jednej 
vlády (samosprávy), preto k ním treba pristupovať s mimoriadnou  opatrnosťou. 
Verejný sektor sa totiž zaväzuje k budúcim plneniam, a tie budú zabezpečovať až 
budúci politickí nominanti. V prípade zle uzatvorených zmlúv sa PPP projekt môže 
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v budúcnosti javiť pre spoločnosť ako neakceptovateľný, a tým pádom ohroziť 
zaručenie príjmov súkromného partnera z verejných zdrojov.  Ide o tzv. skryté dlhy, 
ktoré môžu v budúcnosti navyšovať mandatorné výdaje. PPP projekty sú postavené 
na podpise zmlúv, z ktorých vyplývajú súkromnému partnerovi výnosy zo zaistenia 
verejných služieb v budúcnosti, čo väčšinou zaťažuje verejné rozpočty.  (2) 
o Vyššia cena  
 V súvislosti s vyššími nákladmi súkromného sektoru sa objavujú 
predovšetkým nasledovné výhrady. Prvou z nich je kreditný rating v porovnaní 
s nižším hodnotením súkromného partnera a s tým súvisiaca ľahšia dostupnosť 
a prijateľnejšia cena investičných úverov. Táto námietka je však opodstatnená iba 
za predpokladu ak do pozície súkromného partnera pasujeme domáce podnikateľské 
subjekty. V prípade obrátenia svojej pozornosti smerom k popredným svetovým 
firmám, zistíme, že tie majú častokrát vyšší rating, než mnoho zvrchovaných štátov. 
 Ďalšou námietkou, ktorá demonštruje vyššiu cenu PPP je skutočnosť, že 
súkromný sektor na rozdiel od verejného musí generovať zisk, ktorým si okrem 
iného kompenzuje podstúpené riziká spájajúce sa s konkrétnym investičným 
projektom. (11) 
o Nedostatočné skúsenosti verejnej správy s projektami                    
 verejno-súkromného partnerstva 
 V prípade, že verejný sektor nemá dostatok skúseností s projektmi verejno-
súkromného partnerstva a takto sa dostane do jednostranne nevýhodných mluvných 
vzťahov (napr. nedostatočné prenesenie rizík na súkromného partnera atď.) 
s veľkými konzorciami, častokrát vytvorených z popredných zahraničných firiem, 
následné vypovedanie týchto zmlúv so sebou prináša nemalý dopad na verejné 
rozpočty. (15) 
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2.5 Fázy realizácie PPP projektov 
 Podobne ako pri iných druhoch investičných akcií, tak aj pre projekty PPP je 
charakteristických niekoľko fáz, ktoré predchádzajú ich samotnej realizácii.3 
 Iniciačná fáza predstavuje úvahu nad tým, či je vôbec žiaduce projekt realizovať. 
Táto fáza zahŕňa zhodnotenie potrieb a strategického cieľa. Na základe výsledku sa musí 
dospieť k rozhodnutiu, či začať s prípravami projektu alebo zámer svojou povahou alebo 
načasovaním nezapadá do strategickej koncepcie. 
 Pokiaľ ide o prípravnú fázu, tam je potrebné v prvom rade dôsledne definovať 
potreby verejného subjektu a očakávané výstupy, vyhodnotiť dostupnosť zdrojov a veľmi 
obozretne zvážiť finančnú náročnosť celého projektu. Ďalej je v tejto fáze nemenej dôležité 
v čo najväčšej možnej miere identifikovať potenciálne riziká a posúdiť všetky faktory, 
ktoré by mohli projekt ohroziť. Za výstupy prípravnej fázy možno všeobecne považovať 
odpovede na základné otázky čo, kedy, kde, za koľko a akým spôsobom. V prípade, že v 
priebehu prípravnej fáze nedôjde verejný subjekt k názoru, že je schopný na tieto otázky 
uspokojivo odpovedať, mal by od realizácie projektu odstúpiť. Na ďalších stupňoch vývoja 
bude totiž možné projekt zrušiť len za cenu značných finančných strát, ak to bude vôbec 
možné.  
 Aby sme mohli pristúpiť k samotnej realizácií projektu je nutné najprv rozhodnúť 
o spôsobe a výbere koncesionára na základe podkladov z prvej fázy. V priebehu realizácie 
je stanovená dôsledná kontrola dodržania podmienok koncesionárom podľa zadania 
koncesie. Zároveň musí verejný subjekt operatívne a zodpovedne reagovať na prípadné 
zmeny a odchýlky od pôvodného plánu, vyvolané nepredvídanými udalosťami alebo 
konaním koncesionára. V porovnaní s ostatnými stupňami vývoja je pre túto fázu 
charakteristický spravidla strmý nárast potreby čerpania finančných prostriedkov 
koncesionára v relatívne krátkom časovom horizonte. Vyústením realizačnej fázy je 
stavebné dielo, ktoré je schopné prevádzky, a ktoré spĺňa dohodnuté parametre.  
                                                 
3 Podkapitola 2.5 spracovaná podľa (17) 
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 Uvedením stavebného diela do prevádzky sa PPP projekt dostáva do fázy, ktorá je z 
hľadiska doby trvania najrozsiahlejšia. Prevádzkovanie a údržba stavebného diela kladie 
ďalšie nároky na činnosti súvisiace s opakovaným vyhodnocovaním prevádzky - kontrolu 
správnosti, resp. fungovania diela podľa vopred stanovených kritérií; a na aktualizáciu 
potrieb užívateľa resp. užívateľov diela. Vzhľadom k dlhodobému charakteru projektu je 
ďalej nutné reflektovať zmeny a posuny nárokov užívateľa resp. užívateľov a prevádzku 
diela im čo najviac prispôsobovať. Cieľom prevádzkovej fázy je dosiahnutie optimálnej 
efektivity v prevádzkovaní diela koncesionárom pri maximálnom využití jeho potenciálu.  
 Rozhodnutie o prechode projektu z prevádzkovej fázy do fázy terminačnej 
nastupuje uplynutím plánovanej doby trvania životného cyklu alebo v momente, kedy už 
nie je možné z akéhokoľvek dôvodu dosiahnuť efektívnu prevádzku diela. S ukončením 
projektu je spojená i fyzická a formálna likvidácia jeho podstaty, ktorá so sebou prináša 
zvýšenú potrebu finančných nákladov, tie je potrebné zahrnúť do kalkulácii v prípravnej 
fáze projektu. V terminačnej fáze by už mala byť známa alternatíva plnohodnotného 
nahradenia výstupov ukončeného diela.  
2.6 Základné typy spolupráca verejného a súkromného sektora 
 V odbornej literatúre sa môžeme stretnúť s množstvom najrôznejších typov PPP 
projektov. Z nich sa však dá extrahovať šesť základných, ktoré sa navzájom líšia 
predovšetkým v miere zapojenia súkromného partnera a z toho vyplývajúcom rozdelením 
rizík pripadajúcich  na jednotlivé subjekty. Ďalšie typy sú iba modifikáciou spomínaných 
šiestich základných typov uvedených v tabuľke 1 na ďalšej strane. (32) 
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Tabuľka 1: Základné typy spolupráce v PPP 
 
Zdroj: vlastné zpracovanie na základe (32, sekcia „Typy PPP projektov)  
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2.7 Spôsob financovania v projektoch verejno-súkromného partnerstva 
 Finančné toky pri PPP projektoch majú odlišný charakter od tradičnej formy 
verejného financovania. V prípade PPP projektov sú platby za verejnú infraštruktúru 
podmienené predovšetkým jej dostupnosťou. Na rozdiel od tradičnej formy nie sú 
vyžadované žiadne počiatočné investície, nakoľko aktíva potrebné  k realizácii projektu 
nevlastí verejný ale súkromný sektor. Tradičný platobný mechanizmus sa teda vyznačuje 
vysokými počiatočnými nákladmi a potom pravidelnou platbou za údržbu a zodpovedajúci 
servis. Naopak, v prípade PPP sa  stretneme s platbami, ktoré sú oproti tradičnej forme 
takmer po celú dobu v identickej výške, čo môže mať významný pozitívny vplyv na 
motiváciu a následnú mobilizáciu súkromného sektora. Rozdiel zmienených foriem 
financovania ilustruje graf 1 na ďalšej strane. Tieto platby sa dajú zjednodušene predstaviť 
ako fixné čiastky plynúce súkromnému sektoru počas celej doby trvania koncesionárskej 
zmluvy za predpokladu plnenia zmluvných podmienok, a ktoré sú určené k zaisteniu 
konštrukčnej i operačnej fázy a k tvorbe priateľnej výšky zisku. (11) 
Graf 1: Vývoj cash flow v čase 
 
Zdroj: (11, s. 27) 
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3 ŠTÚDIA USKUTOČNITEĽNOSTI V PROJEKTOCH 
VEREJNO-SÚKROMNÉHO PARTNERSTVA 
 Štúdia uskutočniteľnosti (z anglického výrazu „feasibility study“) je vytváraná 
z dôvodu uľahčenia manažérskych rozhodnutí o realizácii či zamietnutí konkrétneho 
projektu. V zásade ide o akúsi technicko-ekonomickú štúdiu, ktorá podáva hodnoverný 
obraz o celkovej ekonomickej efektívnosti projektu.  
 Ak má byť štúdia uskutočniteľnosti rozhodujúcim činiteľom pri výbere PPP 
projektu, musí byť vytvorená dôkladne a hodnoverne, s veľkou dávkou profesionality. 
 Štúdia uskutočniteľnosti musí poskytovať informácie o tom, či projekt PPP spĺňa 
nasledovné požiadavky: 
o je dostupný, 
o zodpovedná miera prenosu rizík, 
o poskytuje hodnotu za peniaze. (1) 
3.1 Hodnota za peniaze  
 Hodnota za peniaze4 (ďalej tiež „VfM” z anglického termínu „Value for money”) 
predstavuje koncept hodnotenia investičných projektov využívaný verejným sektorom. 
VfM odpovedá na otázku akú najvyššiu možnú a súčasne využiteľnú hodnotu získava 
verejný sektor za ním vynaložené prostriedky. Ak realizácia projektu formou PPP dosahuje 
hodnotu za peniaze pre verejný sektor, znamená to, že bude dosiahnutého vyššieho úžitku v 
pomere k vynaloženým prostriedkom než by bol rovnaký projekt realizovaný z vlastných 
prostriedkov a vo vlastnej réžii.  
                                                 
4 Podkapitola 3.1 spracova podľa (11) a  (22) 
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 Môžme teda dôjsť k záveru, že projekt dosahuje VfM ak spĺňa dve nasledovné 
podmienky: 
o potreba realizácie projektu je odôvodnená (v súlade s verejným záujmom) a 
o projekt je realizovaný za najvýhodnejších možných podmienok pre verejný  
 sektor (kvalitatívnych i kvantitatívnych). 
Význam VfM z pohľadu PPP projektov 
 PPP prejekty, teda dlhodobobé projekty zaistenia verejných služieb alebo 
infraštruktúry s významným zapojením súkromného sektoru majú oproti tradičným 
verejným zákazkam určité odlišnosti. Vďaka svojim charakteristickým vlastnostiam a 
motivačným prvkom zabudovaným do zmluv, PPP projekty majú predpoklad dosahovania 
VfM, a to i napriek tomu, že náklady na prípravu a financovanie projektov bývajú zvyčajne 
vyššie než u bežných verejných zakázok.  
 PPP projekty sa tak stali jednou s alternatívnych možností, s ktorou by mal 
zadávateľ projektu porovnávať realizáciu projektu tradičným spôsobom (viď graf 2). Ak by 
sa pri porovnávaní ukázalo, že PPP je ekonomicky výhodnejší, projekt by mal byť 
realizovaný formou PPP. 
Graf 2: Optimálna hodnota za peniaze 
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 Hodnota za peniaze sa obvykle udáva v percentách. Ako príklad potencionálnej 
efektívnosti PPP projektu a percentuálneho vyjadrenia hodnoty za peniaze môžme uviesť 
závery zo štúdie „Value for Money Drivers in the Private Finance Initiative“, ktorá bola 
spracovaná The London School of Economics and Pollitical Science a spolocnosťou Arthur 
Andersen a publikovaná britským ministerstvom financií začiatkom roku 2000. Podľa tejto 
štúdie projekty PPP realizované na území Veľkej Británie dosahovali hodnoty za peniaze v 
priemere vo výške 17 % v porovnaní s klasickým zaistením služby v réžii štátu.  
 Skutočnosť, že pozitívny VfM by mal byť jedným zo základných predpokladov 
využitia modelu PPP, je jasne deklarovaná i v dokumente Politika vlády ČR v oblasti 
partnerstva verejného a súkromného sektoru, kde sa hovorí: „Hlavným požiadavkom je, aby 
výsledný ekonomický prínos PPP projektu bol vyšší než ekonomický prínos pri doposiaľ 
uplatňovaných spôsoboch realizácie projektov verejným sektorom. Vzhľadom k dlhodobosti 
a komplexnosti PPP bude posudzovaná výsledná ekonomická hodnota komplexne (celkové 
náklady verejného sektoru a náklady ujdutej príležitosti), nie iba otestovanie nákladov 
verejného rozpočtu. Celková úroveň ekonomickej hodnoty PPP projektu musí byť 
vyhodnotená pred zahájením súťaže na zadanie PPP.” (22, s. 19) 
 Každý verejný subjekt usilujúci sa o PPP by mal pri testovaní VfM postupovať 
spôsobom doporučeným Ministerstvom financií ČR (viď schému 2 na ďalšej strane). 
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Schéma 2: Posúdenie hodnoty za peniaze 
 
Zdroj: (22, s. 21) 
3.2 Komparátor verejného sektoru 
 Komparátor verejného sektoru (ďalej aj „Public Sector Comparator“ alebo „PSC“) 
porovnáva náklady na obstaranie projektu metódou PPP a prostredníctvom tradičnej 
verejnej zákazky. Použitie tejto metódy je oproti ostatným metódam časovo i finančne 
náročnejšie. Spočíva v odhade celkových nákladov, ktoré by vznikli v prípade, ak by 
verejný sektor sám zastával všetky funkcie a činnosti smerujúce  k realizácii konkrétnej 
infraštruktúry. Takto zistené náklady sa potom porovnajú s nákladmi, ktoré by vznikli 
použitím PPP. Podľa Treasury Taskforce bol komparátor verejného sektoru definovaný ako 
hypotetické zistenie nákladov a rizík projektu, ktorého dodávateľom je verejný sektor.  
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 Na rozdiel od VfM, ktoré nie je zamerané iba na finančné aspekty výhodnosti 
projektu, ale vo veľkej miere zohľadňuje aj ďalšie skutočnosti vyskytujúce sa v príprave 
projektu, sa PSC zaoberá prevažne analýzou nákladov. S ohľadom na rozsah a 
komplexnosť projektov je potrebné venovať zvýšenú pozornosť hlavne problematickým 
položkám komparátoru. Finálne rozhodnutie o realizácii projektu prostredníctvom PPP by 
sa okrem metódy PSC ako kvantitatívneho ukazovateľa malo tiež opierať o kvalitatívne 
faktory. (11) 
 Absencia PSC alebo jeho derivátov by spôsobovala verejnému sektoru dilemu nie 
len pri relevantnosti vyčísľovania VfM, ale následne tiež pri rozhodovaní, či sú ponúkané 
PPP projekty reálne a cenovo dostupné. Ak nie je určená hodnota PSC, malo by sa 
pracovať minimálne s metódou benchmarkingu, čím sa zaistí aspoň hrubé porovnanie 
s inými projektmi. V zahraničí sa dá nájsť hneď niekoľko menších už zrealizovaných 
projektov, u ktorých nebol vytvorený PSC. Treba však mať na zreteli, že väčšinou ide 
o prípady, kde politická vôľa a nefinančné aspekty významne prevyšovali hodnoty 
ukazovateľa VfM. (11) 
3.2.1 Zostavenie komparátoru verejného sektoru 
 Štandardne štartovacím bodom pri zostavení PSC je vytvorenie jeho samotného 
plánu, ktorý môže byť zostavovaný i priebežne v jednotlivých fázach realizácie projektu, 
a to na rôznych úrovniach podrobnosti. Mal by však obsahovať minimálne hlavné sekcie 
dokumentu, autora každej sekcie a časový plán realizácie. Pozornosť by mala byť venovaná 
tiež vnútornej zhode v hlavných predpokladoch a okolnostiam zapojenia externých zdrojov 
informácií. (24) 
 Z dôvodu zaistenia vnútornej zhody na celom projekte by mal PSC vzniknúť ako 
dokument na vyššej úrovni riadenia. Následne by sa mal v priebehu realizácie projektu 
posunúť do roviny detailného odhadu nákladov spojených s každou jednotlivou sekciou 
v rámci PSC. S ohľadom na zložitosť a rozsah PPP projektov by malo byť dostatočné 
množstvo času  venované položkám PSC, ktoré sa zdajú byť problematickejšie 
a komplexnejšie. (11) 
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3.2.2 Zverejnenie komparátoru verejného sektoru 
 Pri zverejnení výsledkov PSC treba mať na pamäti naplnenie dvoch základných 
kritérií: správne načasovanie a transparentnosť. PSC by nemal byť zverejnený dokedy 
zoznam ponúk nie je ešte dostatočne veľký, pretože by mohlo reálne dôjsť ku zhoršeniu 
pozície verejného sektora pri vyjednávaní so súkromnými partnermi. Naviac, záujemci zo 
strany súkromného sektoru, ktorí doposiaľ neodkryli svoje ponuky, by boli značne 
zvýhodnení oproti tým, ktorí svoje ponuky už doručili. Moment zverejnenia PSC tiež závisí 
na vyspelosti PPP trhu v danej krajine. 5 
 Treba mať na pamäti, že u typových projektov sa náklady, a teda i hodnoty PSC 
príliš nemenia, a preto na rozvinutom PPP trhu, kde už bola celá škála takýchto peňažných 
komparátorov zverejnená, nebudú hodnoty nového PSC nijak prekvapivé. Odhad PSC je 
potom v prípade vyspelého PPP trhu, akým je napr. Veľká Británia, pomerne jednoduchý. 
Jednoduchosť odhadu bude o to väčšia, ak pôjde o obdobné PPP projekty. Na druhej strane 
sú krajiny, medzi ktoré patrí aj Česká republika, kde sú PPP projekty stále iba 
„v plienkach“ a kde zatiaľ žiaden komparátor nebol zverejnený alebo ich bolo zverejnené 
iba minimálne množstvo. V tomto prípade  by jeho prípadne zverejnenie, napr. v polovici 
lehoty k doručeniu ponúk, bolo veľmi nešťastným činom diskriminujúcim niektorých 
súťažiacich. 
 Príklady stratégií zaobchádzania so zisteným PSC môžu mať nasledovné podoby: 
o V rozvinutom PPP sektore môže byť PSC zverejnené už na začiatku celého 
 procesu, a to spolu s oznámením o očakávanej minimálnej úspore oproti 
 zistenému PSC a o očakávaných špecifických kvalitatívnych vlastnostiach 
 projektu; 
o V relatívne novom a mladom PPP sektore, špeciálne, ak ide o nový typ 
 projektu, by PSC nemusel byť uchádzačom odkrytý vôbec; 
                                                 
5 Podkapitola 3.2.2 spracovaná podľa (11) 
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o Pre PPP projekty, ktoré nesúvisia so zaisťovaním novej infraštruktúry 
 a služieb, platí možnosť získania PSC z historickej databázy nákladov pri 
 rovnakých (už realizovaných projektov). 
3.2.3 Konštrukcia a hodnotenie komparátoru verejného sektora 
 V zahraničí existuje formálna politika týkajúca sa PSC a sú dostupnú podrobné 
návody poskytujúce informácie o tom, ako, kedy a pri použití ktorých techník by sa mal 
komparátor aplikovať. Je dôležité mať stále na pamäti, že každý projekt je iný, a preto sa aj 
situácia pri použití PSC môže výrazne líšiť. Napriek tomu, že komparátor sa používa ku 
zrovnaniu nákladov životného cyklu medzi rôznymi záujemcami o realizáciu projektu, 
nemalo by byť konečné rozhodnutie učinené bez vzájomnej interakcie s konkrétnymi 
kvalitatívnymi charakteristikami. PSC by mal byť zostavený takým spôsobom, aby 
umožňoval flexibilitu zmien a jednoduché prevádzanie analýzy citlivosti, pričom by mal 
zohľadňovať rôznu dostupnosť v čase. Pre potreby budúceho vykonávania auditu je 
dôležité dokumentovať kľúčové postupy a predpoklady použité v príprave PSC. Kontrola 
zmysluplnosti a správnosti použitých predpokladov by mala byť zaistená zo strany 
nezávislých externých poradcov. 
 Pri výpočte PSC sa za kľúčový považuje ukazovateľ životných nákladov projektu 
diskontovaných na čistú súčasnú hodnotu. Diskontovanie pozostáva z prepočítania rôznych 
hodnôt budúcich nákladov na čistú súčasnú hodnotu (NPV). 
( )nri
P
NPV
+
=
1
, 
kde: NPV predstavuje čistú súčasnú hodnotu (net present value), 
 P – súhrn životných nákladov projektu, 
 ir – úroková miera (interest rate) v percentách delená 100, 
 n – počet rokov, na ktoré je projekt plánovaný. (16) 
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 K výpočtu ukazovateľa NPV by sa malo pristupovať s určitou dávkou ostražitosti. 
Treba sa vyvarovať dvojitému započítaniu niektorých nákladových položiek a tiež je 
nevyhnutné zohľadniť skutočnosť, že niektoré náklady verejného sektoru pri aplikácii PPP 
v porovnaní s zaisťovaním služby tradičným spôsobom vôbec nevznikajú.  
 Finálny PSC sa potom porovnáva s životnými nákladmi projektu, ktoré vyčíslili 
zástupcovia súkromného sektoru. Tento konečný PSC je vyjadrený v čistej súčasnej 
hodnote nákladov projektu. Jeho výpočet je založený na aktuálnej metóde zaisťovania 
služieb verejným sektorom a musí zohľadňovať všetky riziká, na ktoré môže projekt 
v priebehu doby životnosti naraziť. Použitá diskontná sadzba by mala reflektovať VfM pre 
verejný sektor, a tiež prémiu za systémové riziko spojené s realizáciou PPP, pričom jej 
hodnota vychádza z postupov národných autorít zaoberajúcich sa problematikou PPP 
projektov v konkrétnej krajine. (11) 
 Pri konštrukcii PSC musí byť dodržaná konzistencia medzi použitou diskontnou 
sadzbou a zisťovaným Cash Flow. Preto platia nasledovné zásady: 
o ak je diskontná miera reálna, budúce peňažné toky, s ktorými sa pri 
 zisťovaní PSC počíta, musia byť očistené od vplyvov inflácie; 
o naopak ak je úroková miera nominálna, je nutné, aby v odhadoch budúceho 
 Cash Flow bol zohľadnený vplyv inflácie. 
 Použitie jednej či druhej alternatívy závisí od konkrétneho prístupu subjektov, ktoré 
PPP projekt pripravujú. Na základe konkrétnych zistení sa dá povedať, že v projektoch 
realizovaných v zahraničí prevláda rozhodnutie o použití nominálnych hodnôt, pričom táto 
skutočnosť sa v mnohých prípadoch vyložene opiera o odporúčania miestnych inštitúcií. 
(11) 
3.2.4 Analýza nákladov v komparátore verejného sektoru 
 PSC je kalkulovaný na základe čistej súčasnej hodnoty očakávaných nákladov 
v priebehu doby životnosti infraštruktúry. Náklady pre potreby PSC môžeme rozdeliť na 
priame a nepriame. Medzi priame náklady patria náklady na návrh, výstavbu, riadenie 
a údržbu konkrétneho projektu. Nepriame zvyčajne súvisia s finálnym poskytovaním 
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infraštruktúry alebo služieb. Celkový súčet priamych a nepriamych nákladov za jednotlivé 
roky existencie projektu potom tvorí celkové očakávané náklady na projekt počas doby 
jeho trvania. Tieto celkové ročné náklady sú potom diskontované vhodnou diskontnou 
sadzbou tak, aby verejný sektor získal čistú súčasnú hodnotu nákladov životného cyklu 
projektu. 
 Súčasťou analýzy nákladov je i predikcia príjmov tretích strán, pričom tá je veľmi 
problematická, a to najmä v prípadoch kedy je dostupné iba malé množstvo historických 
údajov alebo takéto údaje vôbec neexistujú. Jednou z možností, kedy môžu príjmy tretích 
strán pozitívne ovplyvniť kalkuláciu PSC, je poskytovanie doplnkových služieb v rámci 
projektu (napr. prenájom prebytočných kapacít majetku zníži náklady verejného sektoru; tie 
sa potom čiastočne presunú aj na nájomcu priestorov) 
 V rámci získania vierohodného PSC je doporučené každú položku nákladov 
identifikovanú v komparátore skúmať z pohľadu času, množstva, početnosti výskytu 
a primeranosti. Diskontovanie peňažných tokov v priebehu životnosti projektu na čistú 
súčasnú hodnotu je typickou technikou používanou pri prezentácii výsledkov PSC. (11) 
3.3 Hodnotenie rizík v projektoch verejno-súkromného partnerstva 
 Projekty verejno-súkromného partnerstva sa vyznačujú niekoľkými hlavnými 
charakteristikami. Jednou z nich je i úloha identifikácie rizík a ich následná správa 
partnerom určeným v koncesionárskej zmluve. 
3.3.1 Pojem riziko 
 Podľa všetkého sa slovo riziko objavilo niekedy v 17. storočí, a to v súvislosti 
s lodnou dopravou. Výraz „risico“ pochádzajúci z taliančiny v minulosti označoval úskalie, 
ktorému sa plavci museli vyhnúť. Ďalej toto slovo bolo dávané do súvisu s „vystavovaním 
sa nepriaznivým okolnostiam“ čo heslovite vyjadrovalo odvahu, nebezpečenstvo alebo 
možnú stratu. 
 V súčasnosti je pojem riziko pevne udomácnený v ekonómii, pričom sa používa pri 
vyjadrení nejednoznačnosti priebehu určitých ekonomických procesov a nejednoznačnosti 
ich výsledkov. (8) 
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3.3.2 Základné typy rizík v projektoch verejno-súkromného partnerstva 
 K rizikám ako takým sa dá pristupovať niekoľkými možnými spôsobmi. 
Neoddeliteľnou súčasťou množstva zahraničných prístupov k riadeniu rizík v PPP 
projektoch je i manažment rizík vznikajúci pri príprave každého projektu. V Českej 
republike je tento typ rizík plynúcich z neadekvátneho spôsobu riadenia projektov ošetrený 
v metodickej príručke Ministerstva financií s názvom „Řízení rizik v projektech PPP“. 
Hlavnú náplň metodiky predstavuje riadenie rizík súvisiacich bezprostredne s realizáciou 
projektu, pričom dôraz je kladený na postup vedúci k optimálnej alokácii rizika medzi obe 
zmluvné strany.6 
 V odbornej ekonomickej literatúre sa riziká spravidla delia na nasledujúce základné 
skupiny:  
o Projektové, právne a finančné; 
o Fiškálne; 
o Legislatívne; 
o Transparentnosti; 
o Dobrej praxe (súlad s medzinárodnou najlepšou praxou).  
 Pre každú z uvedených skupín rizík sú v rámci verejného sektoru určené subjekty, 
ktoré vytvárajú normy zaobchádzania s konkrétnymi rizikami, kontrolujú ich dodržiavanie 
a sprostredkovane tieto riziká ovplyvňujú. Výskyt a dopad rizík tak môže byť podstatne 
eliminovaný. Riziká a kľúčové subjekty, ktoré ich primárne ovplyvňujú popisuje schéma 3 
na nasledujúcej strane.  
                                                 
6 Podkapitola 3.3.2 spracovaná podľa (23) a (12). 
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Schéma 3: Riziká a zodpovednosť 
 
Zdroj: (23, s. 5) 
3.3.3 Základné princípy riadenia rizík v projektoch verejno-súkromného partnerstva 
 Ak sa verejný subjekt rozhodne realizovať projekt prostredníctvom PPP, mal by sa 
dôkladne  zoznámiť so princípmi riadenia projektových rizík. Optimálne rozdelenie rizika 
medzi verejný a súkromný subjekt tvorí jeden zo základných predpokladov úspešného 
zvládnutia každého projektu. Prenesenie rizika na tú stranu, ktorá má lepšie predpoklady 
k znižovaniu pravdepodobnosti jeho výskytu alebo dopadu straty vzniknutej v dôsledku 
rizika, je jednou z hlavných myšlienok projektov PPP. Vďaka efektívnemu rozdeleniu rizík 
medzi obe zmluvné strany spravidla dochádza k značným úsporám celkových nákladov 
projektu, a tým zvýšeniu protihodnoty v porovnaní s tradičnou verejnou zákazkou.7 
 Riziko vo všeobecnosti predstavuje možnosť negatívneho odchýlenia skutočných od 
očakávaných výsledkov. Ide teda o významný faktor, ktorý môže ohroziť úspešné 
dokončenie projektu z hľadiska nákladov, kvality alebo času. Riziko sa nedá nikdy úplne 
eliminovať, no verejný či súkromný sektor ho môžu úspešne riadiť s cieľom vyhnúť sa 
veľkým stratám. 
                                                 
7 Podkapitola 3.3.3 spracovaná podľa (23) a (11). 
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 Proces riadenia rizík sa skladá predovšetkým z nasledovných krokov:  
1)  Identifikácia rizík. 
2)  Ocenenie rizík. 
3)  Alokácia rizík medzi verejný a súkromný sektor. 
4)  Ošetrenie rizík. 
5)  Priebežný monitoring a kontrola. 
 Na základe identifikácie jednotlivých rizík a ohodnotenia ich závažnosti pre daný 
subjekt by malo byť prijaté rozhodnutie ako s rizikami daného projektu ďalej manipulovať, 
ako jednotlivé riziká ďalej alokovať a ošetriť. Riziká sa dajú zadržať alebo určitým 
spôsobom tiež aktívne riadiť. Každý z nástrojov riadenia rizík by mal byť využitý 
v situácii, kedy je tým najvhodnejším a najmenej nákladným spôsobom zaisťujúcim 
elimináciu rizika.  
 Zadávateľ projektu, teda verejný sektor hrá v procese riadenia rizík významnú 
úlohu. Pri zahájení prípravy projektu by mal predbežne identifikovať riziká spojené 
s projektom a na základe už realizovaných projektov si vytvoriť obraz o ich alokácii. Od 
predbežnej alokácie rizík sa odvíja vytvorenie platobného mechanizmu a voľba vhodného 
druhu PPP projektu. 
 Tak ako môžeme rozlíšiť rôzne riziká v závislosti na projektovej fáze alebo na 
samotnom type projektu, môžeme stanoviť i mieru preneseného rizika v závislosti na 
zodpovednosti súkromného sektoru, teda na konkrétnom type kontraktu (viď graf 3 na 
ďalšej strane). 
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Graf 3: Miera prenosu rizika v závislosti na type projektu 
 
Zdroj: (11, s. 114) 
 Je pochopiteľné, že v prípade typu kontraktu nachádzajúceho sa v ľavom spodnom 
rohu sú všetky riziká riadené verejným sektorom, lebo súkromný sektor sa v podstate 
žiadnej aktivity nezúčastňuje. Rastúce zapojenie súkromného sektoru, teda jeho rastúca 
zodpovednosť, musí byť sprevádzaná i rastúcim podielom rizík spravovaných súkromným 
sektorom. Pri kladnej rastúcej zodpovednosti je projekt typu OM, kedy súkromný sektor 
nesie riziká spojené so správou a údržbou a musí garantovať kvalitu výstupu, zatiaľ čo 
štátny sektor nesie investičné riziká, riziko dopytu a ďalšie, ktoré v rámci kontraktu typu 
OM nie je povinný spravovať súkromný sektor.  
 Ďalšími posunmi po fiktívnej osi, na ktorej sú vyznačené rôzne typy PPP 
kontraktov, sa dostávame až do pravého horného rohu grafického zobrazenia, teda až ku 
kontraktu označeného ako BOO, ktorý je veľmi podobný klasickému pojatiu koncesie, 
kedy sa drvivá väčšina možných rizík prenáša smerom k súkromnému partnerovi. 
V žiadnom prípade však vzťah medzi stupňom zodpovednosti súkromného sektoru 
a stupňom prenosu jednotlivých rizík nemôžme označiť ako priamu úmernosť majúcu 
triviálne analytické riešenie v tvare funkcie f(X).  
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3.3.4 Výber vhodného rizikového profilu v projektoch verejno-súkromného partnerstva 
 Nevyhnutnou súčasťou štúdie uskutočniteľnosti je i identifikácia jednotlivých rizík, 
ich ocenenie, optimálna alokácie medzi oboch zmluvných partnerov a zváženie možnosti 
ošetrenia tých rizík, ktorých správu si verejný sektor ponechá.  
 Pri výbere súkromného partnera je s uchádzačmi obvykle vedený súťažný dialóg, na 
základe ktorého môže dochádzať k priebežnej aktualizácie rizík. Predstava zadávateľa 
projektu je následne konfrontovaná s predstavou súkromného partnera, pričom bude do 
značnej miery ovplyvnená vyjednávacími schopnosťami oboch zúčastnených strán 
a mierou ochoty súkromného partnera prijať riziká preddefinované v návrhu 
koncesionárskej zmluvy.  
 Suma rizík v projektoch verejno-súkromného partnerstva je v určitých fázach 
projektu väčšia a v iných zase menšia. Napríklad konštrukčná fáza spojená so zavádzaním 
novej infraštruktúry bude kumulovanými rizikami ohrozená viac, než prevádzková fáza. 
Túto situáciu demonštruje graf 4, ktorý znázorňuje kumuláciu rizík a ich celkovú hodnotu 
v závislosti na fáze projektového cyklu. (11) 
Graf 4: Rizikový profil v projektoch PPP 
 
Zdroj: (11, s. 122) 
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4 IDENTIFIKÁCIA PODMIENOK SPOLUPRÁCE  
 „FNB“ A SÚKROMNÉHO SEKTORU 
 
 Predpoklady, na ktorých je založený rozhodovací proces pri posudzovaní vhodnosti 
či nevhodnosti aplikácie metódy PPP, by mali odrážať konkrétne trhové podmienky danej 
krajiny. Z tohto dôvodu som sa rozhodol vytvoriť zjednodušený fiktívny projekt 
vychádzajúci z prostredia Českej republiky a na ňom demonštrovať rozhodovacie procesy 
v oblasti projektovej spolupráce verejného a súkromného sektoru. 
4.1 Vymedzenie projektu “Ubytovací komplex hotelového typu” 
 Fakultná nemocnica Brno8 (ďalej aj „FNB“) vznikla rozhodnutím Ministerstva 
zdravotníctva Českej republiky k 1. 1. 1998, a to zlúčením do tej doby troch samostatných 
nemocníc - Fakultnej nemocnice s poliklinikou v Brne - Bohuniciach, Fakultnej detskej 
nemocnice J. G. Mendela a Fakultnej pôrodnice na Obilnom trhu. Týmto spojením vzniklo 
zdravotnícke zariadenie poskytujúce vysoko špecializovanú starostlivosť pacientom 
všetkých kategórií a diagnóz.  
 V súčasnej dobe sa FNB radí medzi najväčšie nemocnice v Českej republike. Každý 
rok je tu ošetrených približne jeden milión pacientov, na 2106 lôžkach je hospitalizovaných 
viac než 75 000 pacientov a narodí sa tu okolo 5500 detí. 
 K zaisteniu svojich strategických cieľov potrebuje zadávateľ nové ubytovacie 
kapacity, ktoré v rámci areálu FNB zaistia flexibilnú ubytovaciu plochu s približne 250 
lôžkami, vybraté podporné a komerčné služby vrátane reštaurácie, konferenčnej sály, 
wellness zóny a doplnenia chýbajúcich parkovacích kapacít nemocnice. Uvedené 
požiadavky by mali byť splnené vďaka realizácii projektu „Ubytovací komplex hotelového 
typu“. 
                                                 
8 Zdroj: Fakultná nemocnica Brno, dostupné z www.fnbrno.cz,  24.3. 2009 
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 Tabuľka 2 zoskupuje všetky dôležité predpoklady a technické parametre 
hypotetického projektu pre FNB. 
Tabuľka 2: Technické parametre projektu 
Technické parametre Opis 
Prístupová komunikácia o Súčasťou technického riešenia je nová prístupová 
komunikácia k projektu. 
Budova ubytovacieho komplexu 
 
o Demolícia súčasnej zástavby v mieste realizácie 
projektu, pričom za zdemolované objekty nie je 
nutné riešiť ich náhradu;  
o Nejde o zariadenie nemocničného typu. 
Kategória ubytovacieho 
zariadenia o 3*** 
Architektúra o V súlade s architektúrou areálu FNB 
Počet lôžok o 250 lôžok – dvojlôžkové a trojlôžkové izby; 
o z toho 90 lôžok permanentne rezervovaných pre 
potreby FNB a hradených FNB. 
Reštaurácia o Je uvažovaná iba samostatná reštaurácia pre 
potreby ubytovacieho komplexu hotelového typu, a 
to bez náväznosti na súčasné gastronomické 
zariadenia nemocnice 
Konferenčné priestory o Variabilná konferenčná sála pre 60 -120 osôb 
Rehabilitačné a oddychové 
zariadenia o Wellness zóna + fitness 
Priestory určené ku 
komerčnému prenájmu 
o Navrhnuté s cieľom zaistenia služieb súvisiacich 
so štandardom v rámci typu a účelu ubytovacieho 
zariadenia 
Recepcia o Recepcia bude súčasťou riešenia 
Ďalšie priestory v náväznosti na 
ostatné objekty a prevádzky 
v areáli FNB 
o Riešenie iba priestorov pre potreby ubytovacieho 
komplexu (kancelárie, sklady atď.;  
o S práčovňou sa v projekte neuvažuje; 
o Objekt nebude mať náväznosť na lôžkovú časť 
nemocnice. 
Prípojky inžinierskych  sietí o Kapacita nedovoľuje využitie súčasných 
napojovacích zariadení 
Bezpečnosť o Riešené ako štandard v náväznosti bezpečnostné 
riešenia súčasného areálu FNB 
Pokračovanie na ďalšej strane 
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Tabuľka 2: Technické parametre projektu  - pokračovanie 
 
 Projekt by mal variabilne zaistiť potreby FNB týkajúce sa ubytovacích kapacít pre:  
o časť externých zamestnancov nemocnice, 
o klientov nemocnice – jednodenné zákroky nevyžadujúce 
 hospitalizáciu, niekoľkodenné zdravotné prehliadky či predoperačný 
 pobyt, 
o rodinných príslušníkov hospitalizovaných pacientov, 
o účastníkov kongresov organizovaných v areále FNB,  
o stredisko pre výber personálu FNB,  
o zaistenie optimálneho prostredia pre vzdelávanie a prípravu 
 zdravotníckeho personálu. 
 Neobsadené ubytovacie kapacity komplexu budú slúžiť ku komerčným účelom, 
teda k ich využitiu v cestovnom ruchu (návštevníci mesta Brna, účastníci Brnenských 
veľtrhov atď.). 
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4.1.1 Prístup k štúdii uskutočniteľnosti projektu 
 FNB zvažuje pri realizácii projektu využiť spoluprácu medzi verejným a 
súkromným sektorom prostredníctvom formy PPP. Tu by súkromný sektor z pozície 
koncesionára na seba prevzal časť rizík súvisiacich s projektom a ubytovací komplex 
hotelového typu by na svoje náklady realizoval a na základe dlhodobej koncesnej zmluvy i 
prevádzkoval. Táto forma spolupráce by FNB umožnila vybudovanie potrebnej 
infraštruktúry, a to bez vlastnej počiatočnej investície9.  
 Medzi ďalšie potenciálne výhody plynúce pre FNB pri realizácii projektu formou 
PPP patrí:  
o dosiahnutie úspor v oblasti stavebných a prevádzkových nákladov,  
o rýchlejšia výstavba infraštruktúry v porovaní s tradičnou verejnou zákazkou,  
o platby za výstavbu, prevádzku a údržbu sú v rámci porojektu rozdelené na  
  celú dobu existencie infraštruktúry,   
o FNB se bude sa môže sústrediť iba na svoju hlavnú činnosť a vo vzťahu  
  k projektu vykonávať iba kontrolné funkcie.   
4.1.2 Doba životnosti projektu 
 S ohľadom na požadovaný rozsah projektu a odhadované investičné a prevádzkové 
náklady bola navrhnutá doba trvania koncesionárskej zmluvy v horizonte 25 rokov. Po 
ukončení 25 rokov FNB dostane do rúk plne funkčný „Ubytovací konplex hotelového 
typu“, a to vo vopred dohodnutej kvalite.  
 K zaisteniu požadovanej kvality a čo najdlhšej životnosti je v rámci projektu 
navrhnutá tiež generálna obnova infraštruktúry zabezpečovaná koncesionárom, a to tesne 
pred uplynutím 25. roku. Životnosť infraštruktúry je i vzhľadom k obnovovacím 
investíciám vyššia než 25 rokov a bude na zvážením FNB či po uplynutí doby trvania 
                                                 
9 FNB neuskutočňuje žiadne platby na účet koncesionára, až kým ten neuvedie infraštruktúru do plnej 
prevádzkyschopnosti. Okrem toho, akékoľvek fixné platby FNB koncesionárovi budú podmienené 
uspokojivou dostupnosťou služieb v súlade s predom stanovenými požiadavkami.  
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koncesionárskej zmluvy túto zmluvu so súkromným partnerom ďalej predĺži, vyberie iného 
partnera alebo objekt bude ďalej  prevádzkovať vo vlastnej réžii. 
 Možnosť predĺženia projektu na ďalšie obdobie by so sebou priniesla potenciálne 
zníženie rizík a dosiahnutie nižšej úrovne marže. 
4.2 Posúdenie nákladov projektu  
 V uvažovanom projekte je nutné kalkulovať s nákladmi ako hlavnou zložkou 
vstupujúcou do komparátora verejného sektora.  
 Keďže výstavba infraštruktúry by mala byť zahájená až v roku 2010, všetky 
nákladové položky boli ešte pred vstupom do finančného modelu upravené o úroveň 
očakávanej inflácie pre budúci rok. (20) 
 V rámci obdobných projektov sa predpokkladajú tri základné typy nákladov, resp. 
výdajov: 
o investičné, 
o náklady životného cyklu, 
o prevádzkové. 
 Navrhovaná výška nákladov vychádza zo základných charakteristík projektu 
identifikovaných v podkapitole 3.1.1. 
4.2.1 Investičné náklady projektu 
 Investičné náklady projektu boli stanovené expertným odhadom na základe 
konzultácií so stavebnou firmou Sestav, s.r.o., ktorá má dlhoročné skúsenosti v oblasti 
výstavby zariadení obdobného typu. 
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o Základné investičné náklady 
 Odhadnuté základné investičné náklady projektu výstavby infraštruktúry pre 
FNB sumarizuje tabuľka 3. 
Tabuľka 3: Prvotné investičné náklady 
Stavebné náklady 
Druh nákladov Cena celkom 
v mil. Kč 
Parking - podzemný a nadzemný  152,2 
Komerčná časť - obchody   16,7 
Hotel - izby  132,3 
Hotel - konferenčná sála a recepcia   17,0 
Hotel - reštaurácia     5,5 
Prístupové komunikácia   48,4 
Wellness zóna a fitness   22,2 
Infocentrum     1,5 
Založenie stavby   13,9 
Stavebné náklady spolu  409,7 
Zdroj: spracované na základe konzultácie s firmou Sestav, s.r.o 
 
o Obstaranie pozemkov 
  Vzhľadom k tomu, že realizácia Projektu by mala prebiehať výhradne na 
 pozemkoch vo vlastníctve Českej republiky v správe FNB, do investičných 
 nákladov nie je zahrnutá položka „obstaranie pozemkov“. 
o Terénne úpravy 
  Do investičných nákladov boli zahrnuté naklady na úpravu pozemkov a 
 služieb spojených s pozemkami ako úprava okolia „Ubytovacieho komplexu“ 
 vrátanie výsadzby stromovej zelene, inštalácie lavičiek za účelom vytvorenia 
 priľahlej malej oddychovej zóny. Výška terénnych úprav spolu bola vyčíslená na 
 6,6 mil. Kč. 
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o Súbory prevádzkových zariadení 
 Medzi investičné náklady obstaranie predmetov umožňujúcich prevádzku 
infraštruktúry. Do tejto kategórie sú zahrnuté výťahy, gastroprevádzka, trafostanica 
či výmenné  stanice, pričom ich celková výška činí 16,8 mil. Kč. 
o Vybudovanie inžinierskych sietí 
 Ďalšie nevyhnutné investície v súvislosti s projektom sa viažu na 
vybudovanie inžinierskych sietí, teda kanalizácie, plynu, vody, elektriny a 
telekomunikačných liniek. V projekte sa tiež počíta s osvetlením pozemku a 
s inštaláciou bezpečnostých kamier vo vstupnej hale a na parkoviskách. Celková 
výška nákladov na vybudovanie inžinierskych sietí by mala kulminovať na úrovni 
17,4 mil. Kč. 
o Odborné služby 
 Náklady na projektovú a inžiniersku činnosť spojené so stavebnými prácami 
boli stanovené na 9,5 % základných stavebných nákladov navýšených o rezervy a 
vedľajšie rozpočtové náklady. Do tejto kategórie patrí i časť nákladov na  finančné a 
právne služby. Odhadovaná výška nákladov na odborné služby činí 45,9 mil. Kč.  
o Vedľajšie rozpočtové náklady 
 Do tejto položky patria najmä náklady na zriadenie a zabezpečenie 
staveniska. Vedľajšie rozpočtové náklady sú odhadovaná na  8% základných 
stavebných nákladov, teda 32,8 mil. Kč. 
o Rezervy 
 Na základe zásad opatrnosti  je pre prípad vzniku nepredpokladanej udalosti 
vytvorená rezerva predstavujúca 10 % základných stavebných nákladov v celkovej 
výške 41 mil. Kč. 
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o Náklady na vybavenie 
 Odhadované náklady na vybavenie zahŕňajú vybavenie interiéru a exteriéru. 
Tabuľka 4 poskytuje základný prehľad -  hotelovú časť, wellness zóna a externé 
priestory. Odhady nákladov na nábytok a bytové doplnky vychádzajú z aktuálnych 
štandardných trhových cien. 
Tabuľka 4: Náklady na vybavenie 
Náklady na vybavenie 
Druh nákladov Cena celkom v  
mil. Kč 
Vybavenie hotelovej časti 18,9 
Vybavenie Wellness zóny a fitness   5,5 
Vybavenie vonkajších priestorov   0,2 
Zdroj: vlastné zpracovanie na základe na základe konzultácie s firmou Sestav, s.r.o 
 
o Zhrnutie celkových investičných nákladov   
 Tabuľka 5 na ďalšej strane zachytáva investičné náklady celého projektu, 
pričom tie vznikli kumuláciou základných investičných nákladov, ďalších 
investičných nákladov a nákladov na vybavenie infraštruktúry. 
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Tabuľka 5: Celkové investičné náklady 
 
4.2.2 Náklady životného cyklu hypotetického projektu 
 V záujme zaistenia náležitej úrovne služieb požadovaných od súkromného partnera 
bude nevyhnutné vybavenie infraštruktúry počas minimálnej doby existencie projektu 
pravidelne obnovovať. Do komparátoru verejného sektoru bol preto zahrnutý harmonogram 
obnovy rôznych súčastí tohto vybavenia.  
 Tabuľka 6 na ďalšej strane znázorňuje náklady životného cyklu a harmonogram 
obnovy rôznych zariadení počas doby existencie uvažovaného projektu. 
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Tabuľka 6: Náklady životného cyklu a harmonogram obnovy zariadení 
Náklady životného cyklu 
Rok Opravy a údržba Technologie 
Audio 
video 
technika 
Interier Spolu v  
mil. Kč 
3 0,6         0,6 
4 0,8         0,8 
5 0,8         0,8 
6 0,8         0,8 
7 0,8         0,8 
8 0,8   0,6     1,4 
9 1,2     10 11,2 
10 1,2         1,2 
11 1,2 12     13,2 
12 1,2         1,2 
13 1,2   0,6     1,8 
14 1,2         1,2 
15 15       15,0 
16 1,6         1,6 
17 1,6     20 21,6 
18 1,6   0,6     2,2 
19 1,6        1,6 
20 1,6  12     13,6 
21 1,6         1,6 
22 2         2,0 
23 2   0,6     2,6 
24 2         2,0 
25 25     10 35,0 
Spolu v  
mil. Kč 67,4 24 2,4 40  X 
Zdroj: vlastné zpracovanie na základe konzultácie s firmou Sestav, s.r.o. 
 
o Náklady na údržbu a opravy 
 Finančný model PSC počíta i s nákladmi na opravy a údržbu infraštruktúry. 
Tým pádom sa zaistí uchovanie zariadenia v požadovanom stave počas celej doby 
trvania koncesionárskej zmluvy. Náklady na údržbu a opravy budú postupne stúpať, 
a to v závislosti na dĺžke opotrebovávania majetku. Na 15. a 25. rok fungovania 
infraštruktúry je naplánovaná stredná, resp. generálna oprava objektu. 
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o Náklady na technológie 
 Hypotetický projekt uvažuje s obmenami prevažnej častí prevádzkových 
zariadení v 11. a 20. roku prevádzky infraštruktúry. 
o Náklady na výmenu audio-video techniky a interiéru 
 Uvažovaný projekt ďalej z dôvodu fyzického a morálneho zastarávania 
kalkuluje so štyrmi úplnými obmenami audio-video techniky i dvoma menšími a 
jednou veľkou výmenou interieru. 
4.2.3 Prevádzkové náklady 
 Prevádzkové náklady uvažovaného projektu boli rozdelené do dvoch základných 
skupín, a to na: 
o mzdové náklady, 
o spotreba energie a materiálu. 
 Pri zostavení PSC pre účely transakcie PPP k použitiu pri testovaní hodnoty za 
peniaze by mali byť do úvahy braté iba náklady, ktoré nesie v plnom rozsahu spoločnosť 
zapojená do projektu. Tá bude musieť okrem iného riešiť aj potrebu nového personálu 
nevyhnutného k poskytovaniu služieb v rámci prevádzky Projektu, a to v rozsahu a kvalite 
dohodnutej v koncesionárskej zmluve. 
o Mzdové náklady 
 Odhad mzdových nákladov vychádza z personálnych potrieb obdobných 
hotelových zariadení v Českej republike. Za vzor som si zobral štúdiu spoločnosti 
Atkins z roku 2006, ktorá bola uskutočnená za účelom merania pracovnej efektivity 
v oblasti služieb. Prehľad potreby zamestnancov uvádzam v tabuľke 7 na ďalšej 
strane. 
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Tabuľka 7: Potreba a nákladovosť zamestnancov 
Potreba zamestnancov 
Druh Počet 
zamestnancov 
Priemerné ročné 
náklady v mil. Kč 
Riaditeľ 1  0,8 
Asistentka 1  0,4 
Prevádzkar 1  0,3 
Recepčná 8  1,9 
Chyžná 14  2,2 
Údržbár 4  0,7 
Personál reštaurácie 25  5,4 
Personál wellness a fitness 12  2,3 
Ostatní 4  0,8 
Ročné personálne náklady 59 14,8 
Zdroj: vlastné zpracovanie na základe Atkins, 2006 
o Náklady na spotrebu materiálu a energie 
 Pri súčasných cenách by sa mali ročné náklady na spotrebu materiálu a 
energie pohybovať v približnej výške 10,3 mil. Kč. 
Tabuľka 8: Spotreba materiálu a energie 
Spotreba energie a materiálu 
Druh Průměrné roční 
náklady v mil. Kč 
Energie   3,4 
Odpad   0,1 
Pranie   1,8 
Údržba   2,5 
Prevádzka parkovísk   0,4 
Čistiace a kancelárske potreby   1,5 
Internet, telefóny atď.   0,6 
Spotreba energie a materiálu 10,3 
Zdroj: vlastné zpracovanie na základe prevádzkovej nákladovosti obdobných zariadení v ČR 
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4.3 Posúdenie výnosov projektu  
 Pre účely zostavenia PSC modelu, slúžiaceho k porovnaniu hodnoty za peniaze 
dosiahnutej pri tradičnej verejnej zákazke s hodnotami generovanými prostredníctvom PPP 
od eventuálnych budúcich partnerov, je nevyhnutné identifikovať budúce príjmy plynúce 
tak pre FNB, ako aj pre samotného budúceho koncesionára. 
o Odhad dopytu po ubytovacích kapacitách 
  Dopyt po ubytovacích kapacitách by mal tvoriť hlavnú príjmovú zložku 
 uvažovaného projektu. 
  V prípade PSC ako i v prípade PPP alternatív by zostali predpoklady pre 
 odhad výnosov takmer identické. Rozdiel by sa dal očakávať v obsadenosti 
 komerčného ubytovania, kďe má súkromný sektor výhliadky dosahovania mierne 
 vyššej vyťaženosti vyplývajúcej z jeho motívácie generovať zisk. Ďalším rozdielom 
 je, že príjmy z komerčného ubytovania v prípade tradičnej verejnej zakázky plynú 
 pre FNB, kdežto pri využití PPP alternatív putujú do rúk koncesionára.  
o Parkovacie plochy 
 V rámci hypotetického projektu sa počíta celkom s 300 parkovacími 
miestami pre potreby areálu FNB a samotného ubytovacieho komplexu. V prípade 
tradičnej verejnej zákazky i v prípade možných PPP alternatív zostávajú 
predpoklady pre odhad výnosov parkoviska obdobné.  
 Jediným rozdielom je subjekt, ktorému poplatky za parkovné plynú - 
v prípade tradičnej verejnej zákazky FNB a v prípade PPP by plynuli 
koncesionárovi. 
o Informačné stredisko 
 Súčasťou komplexu bude i informačné stredisko slúžiace pre účely FNB. 
Nakoľko v tomto prípade ide predovšetkým o poskytovanie informačných služieb 
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pacientom nemocnice, teda táto činnosť úzko súvisí z predmetom činnosti FNB. 
Z hľadiska optimalizácie VfM bude koncesionár poskytovať iba budovu v danej 
kvalite, nie však samotný informačný systém alebo zamestnancov.  
o Prenájom obchodných priestorov 
 Vo finančnom modeli sa počíta tiež s prenájmom obchodných priestorov na 
komerčné účely o celkovej rozlohe 220 m2 s cenou zhruba 800 Kč/m2/mesiac. 
Priemerná vyťaženosť plochy je určená na 75 %.  
 I v prípade uplatnenia PPP alternatívy by zostali odhady výnosov 
z prenájmu obchodných priestorov rovnaké, no plynuli by zrejme do rúk 
súkromného partnera, ak by v koncesionárskej zmluve nebolo dohodnuté inak. 
o Reštaurácia 
 V finančnom modele sa počíta štandardne s dopytom zhruba 200 jedál za 
deň, a to pri priemernej cene 150 Kč/jedlo. Príjmy z prevádzky reštauračného 
zariadenia v prípade tradičnej verejnej zakázky plynú pre FNB. 
o Konferenčné priestory 
 Príjmová časť hypotetického projektu „Ubytovací komplex hotelového 
typu“ počíta i s čiastočnou vyťaženosťou konferenčnej sály. Tá bude poskytovať 
dostatočné  kapacity až pre 120 účastníkov rôznych konferencií, školení atď. Príjmy 
z prenájmu konferenčných priestorov plynú do pokladnice PSC. 
o Wellness a fitness 
 Súčasťou komplexu sú i nadštandardné doplnkové služby, ktoré by mali byť 
jedným z lákadiel pre zákazníkov predovšetkým komerčnej časti ubytovacích 
priestorov. Príjmy generované prostredníctvom „Wellness a fitness“ v prípade 
tradičnej verejnej zakázky plynú pre FNB, preto boli zohľadnené i pri konštrukcii 
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 Celkové výnosy FNB v prípade aplikácie tradičnej verejnej zákazky zachytáva 
tabuľka 9. 
Tabuľka 9: Výnosy FNB v prípade klasickej verejnej zakázky 
Výnosy v prípade PSC 
Zariadenie Kapacita Cena za jednotku 
Vyťaženosť 
počas roka Výnosy  
Ubytovanie osoba/noc   
Pre hostí FNB 50 300 80%   
Pre zamestnancov FNB 70 150 100%   
Ku komerčnému využitiu 130 400 55% 18,4 
Parkovanie auto/deň   
Pre potreby FNB 180 0 80%   
Pre potreby hotelu 120 100 50% 2,2 
Prenájom  meter2/mesiac   
Komerčné plochy 220 800 75% 6,9 
Reštaurácia jedlo/ks   
Príprava jedál 200 150 60% 6,5 
Konferencie 
konferenčný 
deň   
Konferenčná sála 1 10 000 40% 1,4 
Relaxačná zóna osoba/úkon   
Wellness + fitness 60 200 70% 3 
Spolu (v mil. Kč) 38,4 
Zdroj: vlastné spracovanie 
4.4 Posúdenie rizík projektu  
 Zámerom FNB je uzatvoriť zmluvu zo súkromným subjektom, na zaklade ktorej ten  
od FNB prevezme vybrané riziká do svojej správy. Vzhľadom k účelu tejto práce sa 
uvažuje iba o dvoch subjektoch, medzi ktoré budú jednotlivé riziká alokované – FNB ako 
zadávateľ projektu a súkromný subjekt ako koncesionár.10  
                                                 
10 v praxi su riziká projektu alokované medzi oveľa väčšie množstvo subjektov 
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 Rozdelenie rizík sa premieta do:  
o celkovej ekonomiky projektu, 
o zmluvnej dokumentácie projektu pripravenej k realizácii výberového 
 konania. 
 Pri  posudzovaní rizík spojených s projektom, tie sú rozdelené do dvoch 
samostatných skupín na riziká strategické11 a projektové. 
4.4.1 Projektové riziká 
 V tejto kapitole sa podrobnejšie zaoberám projektovými rizikami. Kvantifikácia 
tých projektových rizík, s ktorými sa počíta, že budú prevedené na súkromný sektor je 
nevyhnutná k zostaveniu relevantného komparátora verejného sektora.  
 Tabuľka 10 na ďalšej strane predstavuje maticu rizík projektu, teda dokument 
zobrazujúci a popisujúci prehľad jednotlivých rizík. Každé projektové riziko bolo 
posudzované podľa toho, ktorá zo zmluvných strán má lepšie predpoklady k jeho 
predchádzaniu, prip. jeho eliminácii. 
                                                 
11 Pokiaľ ide o riziká strategického charakteru ako napr. zmenu sadzby DPH, odchylky v inflácii či vplyv 
nepredvídateľných udalostí, nad nimi majú obe zmluvné strany iba veľmi obmedzenú alebo žiadnu kontrolu. 
Veľkosť ich dopadu sa da odhadnúť iba veľmi zložito a podobne zložité je preniesť náklady s nimi súvisiace 
na súkromný sektor. 
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Tabuľka 10: Matica rizík projektu 
Matica rizík 
Riziko FNB Koncesionár Zdieľané 
Architektonická štúdia     
Výstavba     
Stavebné povolenie     
Dokončenie stavby     
Zodpovednosť za služby     
Prevádzkové riziká     
Dopyt - FNB     
Dopyt - komerčný     
Zastaranie     
Zmena požiadavie    
Financovanie     
Dane     
Regulácia      
Zdroj: spracované na základe (21)  
 
 Postupy pri posudzovaní hodnoty rizík a ich alokácia medzi verejný a súkromný 
sektor vychádzajú z postupov uplatňovaných pri realizácii obdobných PPP projektov 
v zahraničí. 
 Položky použité v matici rizík pokrývajú všetky predpokladané oblasti realizácie 
uvažovaného projektu, ktoré by mohli výraznejším spôsobom ovplyvniť náklady spojené 
s poskytovaním výstupov počas celej doby jeho životnosti. 
 Tabuľka 11 na ďalšej strane podrobne pojednáva s projektovými rizikami 
hypotetického projektu „Ubytovací komplex hotelového typu“. 
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Tabuľka 11: Riziká spojené s plánovaním, návrhom a výstavbou infraštruktúry 
Riziká spojené s plánovaním, návrhom a výstavbou 
Popis rizík 
Riziká spojené s tvorbou a údržbou riešenia 
schopného poskytnúť špecifické služby pri 
zachovaní požadovaných štandardov plnenia 
kvality. 
Posúdenie prevodu rizík 
FNB zaistí na základe kvalitne definovaných 
výstupov preto hlavných rizík návrhu a výstavby. 
Je nevyhnutné, aby definícia výstupov bola 
dostatočne podrobná a transparentná a 
umožňovala koncesionárovi a ďalším 
dodávateľom PPP uplatňovať svoje požiadavky 
a riadit svoje riziká spojené s plánovaním, 
návrhom a výstavbou. 
Princíp prevodu rizík 
FNB zodpovedá za:  
o vypracovanie presne a 
transparente definovaných vstupov  
o poskytnutie podpory projektu vo 
forme ľudských zdrojov, vybavenia, 
prístupu do areálu za účelom 
plánovania, návrhu a výstavby 
z ostrany koncesionára                        
o Koncesionár zodpovedá za: 
o všetky ostatné aspekty plánovania, 
návrhu a výstavby a riziká spojené 
s tymito činnosťami, 
o všetky riziká spojené s inštaláciou 
vybavenia, 
o všetky riziká prekročenia 
stanovených nákladov a lehôt 
spojených s návrhom a 
omeškaním.         
o Ostatné zdieľané riziká: 
o náhrady škôd za nedodržanie 
stanovených lehôt, zkrátenie doby 
koncesie alebo iných rizík 
zapríčinených alebo iniciovaných 
FNB, 
o štandardné prípady náhrady škôd, 
vyššej moci a odškodného.  
Zdroj: spracované  na základe (33) a  (21) 
 Riziká súvisiace so ziskom všetkých potrebných povolení ohľadom výstavby 
infraštruktúry zachytáva tabuľka 12 na ďalšej strane. 
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Tabuľka 12:  Riziká súvisiace s ziskaním povolení výstavby projektu 
Riziká súvisiace s ziskaním všetkých potrebných povolení 
Popis rizík 
Riziko nezískania stavebného povolenia a iných 
potrebných povolení potrebných k zahájeniu 
stavby.  
Posúdenie prevodu rizík 
Stavebné a iné súvisiace povolenia budú 
prevedené na súkromný sektor. 
Princíp prevodu rizík 
FNB zodpovedá za: 
o podporu procesu schvaľovania 
potrebných povolení.  
Koncesionár: 
o preberá riziko spojené s včasným 
získaním stavebného povolenia a 
iných potrebných povolení  
Zdroj: spracované  na základe (33) a  (21) 
 Riziká súvisiace s prevodom aktív, zodpovednosťou za poskytovanie služieb, 
dojednávaním služieb a všetkým ďalším, čo do tejto kategórie patrí, zachytáva  tabuľka 13. 
Tabuľka 13:  Rizika súvisiace s prevodom projektu 
Rizika súvisiace s prevodom 
Popis rizík 
Riziká spojené s prevodom aktív a 
zodpovednosti za služby, dojednanie o 
službách, licenciách a obnove a prevode týchto 
zmlúv.  
Posúdenie prevodu rizík 
Za predpokladu, že všetky zariadenia sú nové a 
nenahrádzajú súčasné zariadenia, riziká 
súvisiace s týmto prevodom nevznikajú.  
Koncesionár bude zodpovedný za uvedenie 
zariadení do prevádzky v požadovanom rozsahu 
a kvalite v danom termíne. 
Nepredpokladá sa prevod žiadnych 
zamestnancov  a ani iných aktív na stranu 
koncesionára okrem práva k užívaniu pozemku. 
Princíp prevodu rizík 
FNB zodpovedá za: 
o poskytnutie vyhradeného pozemku 
k využitiu na stanovenú dobu. 
Koncesionár preberá zodpovednosť za: 
o včasné uvedenie zariadení do 
prevádzky v kvalite definovanej 
koncesionárskou zmluvou. 
 
 
 
 
 
Zdroj: spracované  na základe (33) a  (21) 
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 Riziká spojené s dlhodobým prevádzkovaním infraštruktúry zachytáva tabuľka 14.  
Tabuľka 14:  Prevádzkové riziká projektu 
Prevádzkové riziká 
Popis rizík 
Riziká spojené s prevádzkou zariadenia 
počas doby trvania koncesionárskej zmluvy 
vrátane rizík vyplývajúcich z chýbajúcich 
služieb, ich nedostatku alebo zo strát a škôd 
spôsobených na zariadení a inventári. 
Posúdenie prevodu rizík 
FNB požaduje, aby súkromný PPP partner 
prevzal všetky služby súvisiace s prevádzkou 
vybraných zariadení.  
Veľmi dôležitým aspektom zo strany FNB je 
optimálne nastavenie štandardov 
požadovanej výkonnostielmi. 
Princíp prevodu rizík 
FNB zodpovedá za: 
o definovanie výkonnostných 
štandardov.  
Koncesionár zodpovedá za:  
o poskytovanie všetkých služieb 
v súlade s koncesionársku zmluvou a 
definovanými štandardam,  
o dodanie potrebných zariaden. 
Zdieľané riziká: 
o Každá zo zúčastnených strán 
zodpovedá za riadenie vlastných 
nákladov vzniknutých pri poskytovaní 
služieb. 
Zdroj: spracované  na základe (33) a  (21) 
 
 Riziko vzniku neplánovaných nákladov spôsobených vplyvom štátnych regulácií 
alebo veľkými zmenami v legislatíve zachytáva tabuľka 15. 
Tabuľka 15:  Regulačné riziko projektu 
Regulačné riziko 
Popis rizík 
Riziko neplánovaných nákladov vzniknutých 
zmenou legislatívy alebo regulácií, ktoré môžu 
mať vplyv na dodávky služieb.  
Posúdenie prevodu rizík 
Toto riziko bude zdieľané oboma partnermi 
s cieľom vyhnúť sa pripočítaniu rizikovej prémie 
k celkovej cene, ktorá by mohla mať  negatívny 
vplyv na hodnotu za peniaze.  
Princíp prevodu rizík 
FNB zodpovedá za: 
o diskriminačné zmeny regulácie. 
Dodávateľ zodpovedá za: 
o nediskriminačné zmeny regulácie. 
 
Zdroj: spracované  na základe (33) a  (21) 
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 V tabuľke 16 dole sú zobrazené riziká súvisiace s ukončením zmluvy, ako aj 
s vysporiadávaním prípadnej zostatkovej hodnoty medzi FNB a budúcim koncesionárom. 
Tabuľka 16:  Riziká spojené s ukončením zmluvy a zostatkovou hodnotou projektu 
Riziká spojené s ukončením zmluvy a zostatkovou hodnotou 
Popis rizík 
Riziko rozdielu medzi skutočnými a 
odhadovanými nákladmi zmluvy v dôsledku 
predčasného ukončenia koncesionárskej 
zmluvy. 
Riziko zostatkovej trhovej hodnoty zariadenia na 
konci trvania koncesionárskej zmluvy, ktorá 
nemusí zodpovedať hodnote zariadenia 
predpokladanom v zmluve. 
Posúdenie prevodu rizík 
Koncesionárska zmluva definuje prípady 
predčasného ukončenia koncesionárskej zmluvy 
ako i požadovanú kvalitu zariadenia pri fyzickom 
odovzdaní späť do rúk FNB po ukončení 
koncesionárskej zmluvy.  
Princíp prevodu rizík 
FNB bude po celú dobu platnosti 
koncesionárskej zmluvy vlastníkom 
všetkých aktív.  
Majetok musí byť po ukončení zmluvy 
predaný do rúk FNB v predom definovanej 
kvalite. 
Trhová hodnota dopytu a ponuky priestorov 
v Prahe sa môže od súčasných 
predpokladov a očakávaní zo strany FNB 
výrazne líšiť.  
V prípade predčasného ukončenia zmluvy 
alebo spôsobenia škody zo strany FNB, 
riziko negatívnych finančných dopadov 
nesie subjekt, ktorý tento stav spôsobil, 
teda FNB. 
Zdroj: spracované  na základe (33) a  (21) 
 Riziko zastarania predstavuje jedno z najväčších možných rizík, ktoré by v prípade 
realizácie infraštruktúry prostredníctvom PPP projektu niesol koncesionár (viď tabuľka 17). 
Tabuľka 17:  Riziko zastarania majetku 
Riziko zastarania 
Popis rizík 
Riziko neplánovaných nákladov na obnovu 
vybavenia, systémov, procesov, ktoré už nie sú 
fyzicky ani morálne vyhovujúce pre dané účely. 
Posúdenie prevodu rizík 
Vybavenie pre dané zariadenia obvykle nie je 
komplikované a nepodlieha významným 
technologickým zmenám a jeho cena tvorí iba 
malú časť celkových projektových nákladov.  
Princíp prevodu rizík 
Koncesionár je zodpovedný za: 
o plnenie služieb zadefinovaných 
v koncesionárskej zmluve, a to 
nezávisle od používaných 
technológií. FNB požaduje od 
koncesionára poskytovanie služieb 
v stanovenom rozsahu a kvalite, 
FNB nedefinuje technológie, ktoré 
koncesionár musí použiť. 
Zdroj: spracované  na základe (33) a  (21) 
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 Riziko vyplývajúce zo zmeny podmienok počas dlhodobej spolupráce medzi FNB a 
súkromným subjektom je definované v tabuľke 18. 
Tabuľka 18:  Riziko súvisiace zo zmenou požiadaviek 
Riziko súvisiace zo zmenou požiadaviek 
Popis rizík 
Riziko neplánovaných nákladov vzniknutých 
v súvislosti so zmenou požiadaviek iniciovaných 
zo strany FNB počas trvania koncesionárskej 
zmluvy.  
Posúdenie prevodu rizík 
Zmeny požiadaviek budú riadené prostredníctvom 
zmeňovacieho konania definovaného 
v koncesionárskej zmluve.  
 
 
Princíp prevodu rizík 
FNB zodpovedá za: 
o riziko zmený vyvolané FNB 
 
Změna požiadaviek nesmie byť 
príležitosťou pre koncesionára k novému 
vyjednávaniu o celkovej cene. Možnosť 
zmeny by mala byť riadne ošetrená 
v pôvodnom rozsahu služieb. 
Koncesionár zodpovedá za:  
o riziko zmeny vyvolané zmenou 
spôsobu poskytovania 
definovaných výstupov. 
Zdroj: spracované  na základe (33) a  (21) 
 Ďalšiou skupinou rizík majúcich možný vplyv na finálny výsledok PSC pri 
realizácii fiktívneho projektu sú finančné riziká zobrazené v tabuľke 19. 
Tabuľka 19:  Finančné riziká 
Finančné riziko 
Popis rizík 
Riziko zmeny úrokovej sazby oproti úrokovej 
sadzby stanovenej vo finančnom modeli alebo 
neschopnosť koncesionára dodržať finančnú 
štruktúru stanovenú v ponuke.  
Posúdenie prevodu rizík 
Koncesionár má za úlohu naprojektovať, postaviť 
a prevádzkovať požadovanú infraštruktúru. Po 
podpísaní projektovej zmluvy budú stanovené 
ceny vrátane nákladov na financovanie. Je na 
koncesionárovy akým spôsobom bude 
zabezpečovať a riadiť financovanie projektu.  
Princíp prevodu rizík 
Koncesionár nesie zodpovednosť za: 
o zaistenie a kontinuitu 
financovania projektu a nesie 
riziká zmeny nákladov na 
financovanie. 
 
Zdroj: spracované  na základe (33) a  (21) 
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 Riziká súvisiace so smenou daňových sadzieb zobrazuje tabuľka 20 dole. 
Tabuľka 20:  Daňové riziko 
Daňové riziko 
Popis rizík 
Riziko vyplývajúce zo zásadných zmien 
daňových sazdieb alebo rozsahu. 
Posúdenie prevodu rizík 
Koncesionár podobne ako všetky podnikateľské 
subjekty nesie priame daňové riziko. 
Princíp prevodu rizík 
Koncesionár nesie zodpovednosť za: 
o riziká daňových zmien. Jednotkové 
platby budú vypočítané bez DPH, a  
hradené s pripočítaním aktuálnej 
sadzby DPH.  
 
Zdroj: spracované  na základe (33) a  (21) 
  
 Riziká dopytu po službách ubytovacieho komplexu su zhrnuté v tabuľke 21. 
Tabuľka 21:  Riziká suvisace s dopytom po službách  
Riziká suvisace s dopytom 
Popis rizík 
Riziká rozdielu medzi skutočnými nákladmi a 
výnosmi, ktoré vznikli iným ako 
predpokladaným dopytom po službách počas 
trvania partnerstva. 
Posúdenie prevodu rizík 
Zo strany FNB boli analyzované možnosti 
prevodu rizík súvisiacich s dopytom za 
účelom maximalizácie hodnoty za peniaze. 
Princíp prevodu rizík 
FNB zodpovedá za: 
o riziká spojené s dopytom po 
ubytovacích kapacitách zo strany 
hostí FNB a ostatných služieb 
určených pre potreby FNB. 
Platba za dostupnosť nie je závislá na 
využiteľnosti zariadenia.  
Koncesionár zodpovedá za: 
o riziká spojené s dopytom po 
ubytovacích kapacitách určených pre 
potreby súkromného sektoruřem,  
o riziká dopytu z hľadiska poskytovania 
vedľajších služieb (napr. reštaurácia, 
prenájom komerčných priestorov atď.) 
Zdroj: spracované  na základe (33) a  (21) 
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3.4.2 Vyčíslení hodnoty rizika 
 Jednotlivé riziká vstupujúce do PSC, pravdepodobnosť ich výskytu a úroveň 
potenciálneho vplyvu na zvyšovanie konkrétnych nákladov zobrazuje tabuľka 22. 
Tabuľka 22: Ocenenie rizikovej prémie 
0cenenie rizikovej prémie 
Riziková prémia Vybrané riziká Pravdepodobnosť (% z nákladov) 
Prekročenie investičných nákladov 
 (z investičných nákladov)  
Vo východzom bode 1,0% 0,0% 
Prekročenie - pravdepodobné 25,0% 3,8% 
Prekročenie - mierne 39,0% 7,8% 
Prekročenie - extremné 35,0% 10,5% 
  100,0% 22,1% 
Prekročenie lehoty výstavby (z investičných nákladov) 
Vo východzom bode 5,0% 0,0% 
Prekročenie - pravdepodobné 25,0% 1,3% 
Prekročenie - mierne 40,0% 4,0% 
Prekročenie - extremné 30,0% 4,5% 
  100,0% 9,8% 
Náklady spotrebného tovaru (zo spotreby energie a materiálu) 
Vo východzom bode 40,0% 0,0% 
Prekročenie - pravdepodobné 30,0% 1,5% 
Prekročenie - mierne 20,0% 2,0% 
Prekročenie - extremné 10,0% 1,5% 
  100,0% 5,0% 
Náklady na správu zariadenia (z položiek facility manažmentu) 
Vo východzom bode 30,0% 0,0% 
Prekročenie - pravdepodobné 35,0% 2,6% 
Prekročenie - mierne 20,0% 2,5% 
Prekročenie - extremné 15,0% 3,0% 
  100,0% 8,1% 
Riziko zastarávania zariadenia (z položiek facility manažmentu) 
Vo východzom bode 5,0% 0,0% 
Prekročenie - pravdepodobné 25,0% 2,5% 
Prekročenie - mierne 40,0% 8,0% 
Prekročenie - extremné 30,0% 9,0% 
  100,0% 19,5% 
Riziko nákladov na poistenie (z položiek facility manažmentu) 
Vo východzom bode 30,0% 0,0% 
Prekročenie - pravdepodobné 40,0% 0,4% 
Prekročenie - mierne 20,0% 0,4% 
Prekročenie - extremné 10,0% 0,4% 
  100,0% 1,2% 
Zdroj: spracované na základe (33) 
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4.4.3 Neprevedená riziká 
 Ako vyplýva z tabuľky 10 na strane 55, niektoré riziká zostanú v rámci projektu 
spolupráce verejného a súkromného sektoru po celý čas na strane FNB. Dôvodom je 
očakávaná vysoká riziková prémia, akú by koncesionár požadoval.12 
 Týmto rizikám neboli z nasledujúcich dôvodov pridelená žiadna hodnota:  
o Asistencia a podpora 
 Počíta sa  s tým, že FNB zabezpečí koncesionárovi dostatok zdrojov, 
vybavenia a prístupu do svojich objektov za účelom podpory činností spojených 
s návrhom a výstavbou na základe predchádzajúcej  dohody. 
o Plánovanie stavby 
 Počíta sa  s tým, že FNB sa postará o predbežné povolenie zo strany 
príslušných orgánov štátnej správy a samosprávy.  
o Poskytnutie lokality  
Počítá sa s tým, že Ministerstvo  zdravotníctva  ČR uvoľní v danom čase pozemok 
na výstavbu a prevádzku predmetu projektu. 
o Zmena požiadavok 
 Zmeny v požiadavkách na služby zo strany FNB po dobu trvania zmluvy 
ponesie FNB.  
o Dlhodobé financovanie 
 Počítá sa s tím, že FNB bude mať po celú dobu platnosti koncesionárskej 
zmluvy dostatok finančných prostriedkov na platbu pravidelných poplatkov za 
dostupnosť ako odmenu pre koncesionára za služby, ktoré poskytuje.  
                                                 
12 Podkapitola 4.4.3 spracovaná podľa (33) 
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o Riziko dopytu 
 Riziká, ktoré sú spojené s dopytom po ubytovacích kapacitách a ostatných 
službách rezervovaných zo strany FNB, zostávajú na strane FNB. Z tohto dôvodu 
spomínaným rizikám nebola pridelená žiadna kvantitatívna hodnota. 
o Škody zapríčinené FNB 
 V prípade predčasného vypovedania zmluvy alebo spôsobenia škody zo 
strany FNB by riziko negatívnych dopadov bolo na ťarchu objektu, ktorý daný stav 
zapríčinil, teda na stranu FNB. 
o Náhodné faktory 
 Kompletný presun negatívnych finančných dopadov na stranu koncesionára,  
vyvolaných náhlym ukončením činnosti infraštruktúry z dôvodu nepredvídateľných 
udalostí, by nebol efektívny.  
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5 HODNOTENIE PREDPOKLADOV SPOLUPRÁCE            
 „FNB“ A SÚKROMNÉHO SEKTORU 
 
 Za základný rozhodovací nástroj slúžiaci k otestovaniu výhodnosti realizácie 
investičných projektov s využitím PPP v porovnaní s ich realizáciou prostredníctvom 
tradičnej verejnej zákazky som si vybral komparátor verejného sektora. Jeho filozofia 
spočíva v simulácii vznikajúcich nákladových položiek v prípade, že verejný sektor by mal 
u seba sústredené všetky funkcie a činnosti potrebné k realizácii konkrétneho projektu.  
 V krajinách s rozvinutým PPP trhom platia viac menej rovnaké zásady pre 
zostavenie PSC a na základe ich poznania som vychádzal i ja pri ďalšej práci 
s hypotetickým projektom pre FNB. (24) 
5.1 Ošetrenie údajov v čase trvania projektu 
 Prvým krokom pre vytvorenie relevantného obrazu o fungovaní modelu PSC bolo 
nevyhnutné všetky prvky vstupujúce doň  hneď na začiatku upraviť o infláciu.13 V tomto 
smere som s pojmom inflácia ďalej pracoval v dvoch rovinách. V jednej rovine išlo o 
nákladovú infláciu a v tej druhej o cenovú indexáciu.  
 Náklady súvisiace s výstavbou, prevádzkou a celým životným cyklom boli 
upravené na ich budúcu úroveň, čo zachytáva tabuľka 23 na ďalšej strane.   
                                                 
13 Miera inflácie špecifikovaná v PSC by tiež mala byť pre správnosť porovnania zahrnutá v ponukách 
súkromného sektoru, a to i v prípade ak súkromný sektor predpokladanú infláciu už zahrnul do finančných 
rizík. 
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Tabuľka 23: Nominálne a indexované hodnoty nákladov PSC 
PSC (v mil. Kč) Nominálne hodnoty 
Indexované 
hodnoty 
Investičné náklady bez vybavenia 570,2 582,6 
Vybavenie 
  24,6   25,4 
Náklady životného cyklu 133,8 187,4 
Spotreba energie a materiálu 232,8 433,5 
Mzdové náklady 334,4 669,4 
Celkové náklady                            
(bez nákladov na financovanie) 1295,8 1898,3 
Náklady na financovanie 
      0,0      0,0 
Celkové náklady (v mil. Kč) 1295,8 1898,3 
Zdroj: vlastné spracovanie 
 
 Pri samotných výpočtoch som vychádzal jednak z dlhodobého inflačného zámeru 
ČNB, ktorá v budúcnosti plánuje udržanie inflácie na úrovni 2 %, ako aj z pozorovania 
dlhodobých trendov, ktoré predikujú napríklad podstatne rýchlejší rast cien energií v 
Českej republike v porovnaní s mierou rastu inflácie. Obdobný trend sa dá predpokladať i v 
oblasti rastu miezd, kedy tie by mali rásť ruka v ruke s rastúcou efektivitou práce, a to až do 
momentu vyrovnania sa s vyspelými západoeurópskymi krajinami EU.  
 Vzhľadom na dlhodobosť projektu (25 rokov) i napriek snahe o čo najverenejšie 
zobrazenie reality, muselo byť pristúpené k určitým zjednodušeniam, a to v podobe 
spriemerovania rastu energií a platov, pričom: 
o priemerný dlhodobý rast miezd bol stanovený na úroveň 5 % a 
o priemerný dlhodobý rast energií je odhadnutý na 4,5 % ročne.14 
                                                 
14 Zvyčajne sa vývoj miezd a cien energií stanovuje dynamiky v čase. Zdroj pre zjedndodušené budúce 
odhady napr. Ministerstvo financií ČR, ČNB alebo Eu
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5.2 Diskontovanie položiek cash flow 
 Ďalšou nevyhnutnou súčasťou PSC modelu je diskontovanie jeho predpokladaných 
cash flow na čistú súčasnú hodnotu, a to za účelom výpočtu VfM. Diskontnú sadzbu 
použitú k diskontovaniu peňažných tokov v priebehu doby existencie projektu som sa 
rozhodol stanoviť na základe Fisherovej rovnice, a to nasledovným spôsobom: 
 
 Nominálna diskontná sadzba = (1 + 0,03) * (1 + 0,02) – 1 = 5,06 % 
   
 Reálna diskontná sadzba je charakterizovaná upravujúcou vyhláškou Zákona          
č. 139/2006 Sb., o koncesních smlouvách a koncesním řízení v platnom znení, a to vo výške 
3%. Dlhodobá úroveň inflačného rastu by sa mala pohybovať okolo 2%. Pri dosadení 
týchto skutočností do Fisherovej rovnice som dostal hore uvedenú výšku nominálnej 
diskontnej sadzby. 
 V nasledujúcej Tabuľke 24 sú uvedené celkové náklady hypotetického projektu 
pričom nominálne hodnoty všetkých nákladov boli diskontované na súčasnú úroveň. 
Tabuľka 24: Náklady celého projektu FNB 
PSC – nákladová časť (v mil. Kč) Nominálne hodnoty 
Diskontované 
hodnoty 
Investičné náklady bez vybavenia 
  582,6   552,4 
Vybavenie 
    25,4    23,4 
Náklady životného cyklu 
  187,4    83,0 
Spotreba energie a materiálu 
  433,5   217,1 
Mzdové náklady 
  669,4   331,9 
Celkové náklady (bez nákladov na financovanie) 1898,3 1207,8 
Náklady na financovanie 
     0,0      0,0 
Celkové náklady  1898,3 1207,8 
Zdroj: vlastné spracovanie 
 
 Jedným z predpokladov modelu PSC je, že externé bankové financovanie sa 
uplatňuje iba v projektoch realizovaných prostredníctvom PPP, a preto z perspektívy 
peňažných tokov má položka „Náklady na financovanie“ nulovú hodnotu. V prípade 
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tradičnej verejnej zákazky na základe východisk modelu nedochádza k bankovému 
financovaniu a teda ani k tvorbe nákladových úrokov. 
5.3 Riziká zahrnuté do komparátora verejného sektoru  
 Identifikáciou, alokáciou a pridelením váhy jednotlivým rizikám súvisiacim 
s hypotetickým projektom FNB som sa podrobne zaoberal v podkapitole 3.3. Práve na 
základe informácií dostupných v spomínanej kapitole som pristúpil k výpočtu rizík 
uvažovaných pri tvorbe komparátoru. Riziká zachytené v PSC zobrazuje tabuľka 25. 
Tabuľka 25: Transfer rizika v PSC 
 
 Zostavený komparátor verejného sektoru obsahuje náklady a riziká projektu 
„Ubytovací komplex hotelového typu“ v hodnotách, akých by bolo dosiahnutých pri jeho 
realizácii formou tradičnej verejnej zakázky.  
 V tabuľke 26 na nasledujúcej strane sú zobrazené nominálne a diskontované 
peňažné toky vyrianty PSC, pričom okrem celkových životných nákladov a ocenených 
rizík projektu, významnú položku komparátora tvorí i doteraz nezmienený „Príjem 
verejného sektora“. 
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Tabuľka 26: Celkové peňažné toky PSC 
Celkové peňažné toky PSC (v mil. Kč) Nominálne hodnoty 
Diskontované 
hodnoty 
Investičné náklady bez vybavenia 
  582,6   552,4 
Vybavenie 
    25,4     23,4 
Náklady životného cyklu 
  187,4     83,0 
Spotreba energie a materiálu 
  433,5   217,1 
Mzdové náklady 
  669,4   331,9 
Celkové náklady (bez nákladov na financovanie) 1898,3 1207,8 
Náklady na financovanie 
     0,0      0,0 
Celkové náklady 1898,3 1207,8 
Transfer rizika 
Riziko - výstavba a návrh 
  193,3   183,1 
Riziko - spotreba tovaru 
   21,7     10,9 
Riziko - správa zariadenia 
   89,3     44,5 
Riziko - poistenie 
   13,2      6,6 
Riziko - zastarávanie zariadenia 
  215,1   107,0 
Celkové náklady vrát. rizika 2430,9 1559,9 
Príjem verejného sektoru  
- 953,7 - 501,5 
Čisté náklady PSC 1477,2 1058,4 
Zdroj: vlastné spracovanie 
5.4 Zhodnotenie rozhodovacích procesov a návrh doporučení projektu 
 Výsledná čistá súčasná hodnota, resp. čisté náklady komparátoru verejného sektoru 
dosiahli v tomto projekte výšku 1058,4 mil. Kč. Z toho vyplýva, že ak by sme k porovnaniu 
PPP ponúk zo strany súkromného sektora nevyužili už žiadne ďalšie kritérium (okrem 
vypočítaného PSC), tak hodnoty za peniaze by bolo dosiahnutej v prípade, že cena projektu 
realizovaného v spolupráci so súkromným sektorom by bola nižšia, ako spomínaných 
1058,4 mil. Kč. 
 V prípade, že by sa ponuka súkromného sektora výrazne približovala VfM zistenej 
v komparátore verejného sektora, zváženie ostatných kvalitatívnych faktorov získava ešte 
viac na výname.  
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 Pri zostavovaní komparátora verejného sektora sa treba vyvaorovať viacnásobnému 
započítaniu problémových nákladových položiek. Niektoré náklady verejného sektoru 
vznikajúce pri zaisťovaní služieb tradičným spôsobom u projektov PPP vobec nevznikajú a 
naopak. 15 
 Pre dosiahnutie správnych výsledkov PSC je kritický predovšetkým správny odhad 
nákladov vyplývajúcich z najrôznejších rizík, lebo tie sa môžu objaviť kedykoľvek 
v priebehu realizácie projektu. Podcenenie ktorejkoľvek z významných položiek 
komparátoru by mohlo viesť k jeho chybným záverom a k následnému predraženiu celého 
projektu. 
 S prihliadnutím na právne a časové hľadisko, na rozsah a komplikovanosť odhadu 
jednotlivých vstupov PSC a na správnu identifikáciu ďalších kvalitatívnych aspektov 
projektu, je silne doporučené angažovanie skúsenej poradenskej firmy. 
 Príjmy tretích strán (napr. možnosť komerčného prenájmu voľných priestorov 
vzniknutých v rámci PPP projektu tretím osobám atď.) môžu mať pozitívny vplyv na výšku 
nákladov zistených v PSC, teda i na čisté peňažné toky. 
 
                                                 
15 Odporučenia v podkapitole 5.4 spracované na základe poznania  (1), (3) a (11) 
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6 ZÁVER 
 „Financovanie verejného sektora súkromnými subjektmi metódou Public Private 
Partnership (PPP) predstavuje zaistenie investícií do verejnej infraštruktúry súkromným 
subjektom v ich príprave, realizácii a dlhodobom prevádzkovaní vo verejnom záujme a pri 
poskytovaní verejných služieb.“ (15, s. 243) 
 Pre vstup súkromného sektoru do tvorby verejnej infraštruktúry existujú dva 
fundamentálne dôvody. Prvým z nich je skutočnosť, že súkromný sektor sa pri podnikaní 
a investovaní dokáže správať oveľa efektívnejšie v porovnaní s verejným sektorom, čo je 
dané vlastníckym vzťahom k majetku, jeho využívaniu, vrátane nesenia osobnej 
zodpovednosti za dosahovanie očakávanej miery výnosnosti. Druhou významnou 
skutočnosťou je, že ani samotná výstavba a v podstate ani prevádzkovanie infraštruktúry sa 
priamo nedotýka výdajovej časti verejných rozpočtov. (15) 
 Cieľom mojej diplomovej práce bolo prevedenie analýzy rozhodovacieho procesu 
pri realizácii investičného zámeru prostredníctvom projektov PPP a odporučenie optimálnej 
varianty rozhodnutia. 
 Po hodinách a hodinách strávených samoštúdiom problematiky PPP si dovolím bez 
akýchkoľvek pochybností tvrdiť, že táto moderná filozofia zabezpečovania verejných 
potrieb so sebou skutočne prináša nesporné množstvo benefitov ako pre verejný, tak aj pre 
súkromný sektor, čo celkom iste v najbližších rokoch povedie k jej pevnému a trvalému 
udomácneniu sa i v geografických šírkach Českej či Slovenskej republiky. 
 Samozrejme každá výhoda je kompenzovaná aj nevýhodou, a to platí i v prípade 
PPP. Práve snaha o maximalizáciu vlastného úžitku z pohľadu súkromného partnera a na 
druhej strane presný opak v podobe možnej ľahostajnosti súkromného sektoru by mohli 
vyústiť do podpisu jednostranne nevýhodnej zmluvy. (4) 
 Počas tvorby diplomovej práce som sa z tohto dôvodu vložil do úlohy verejného 
sektora, a na príklade fiktívneho, no zároveň do určitej mieri i realistického projektu, som 
poukázal na pevné momenty rozhodovacieho procesu z perspektívy verejného subjektu, 
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ktorý ako jednu z alternatív realizácii svojho investičného zámeru zvažuje i formu PPP, no 
riziko z možného predraženia projektu sa v žiadnom prípade nehodlá podceniť. 
 Za týmto účelom som hneď na začiatku definoval potreby zadávateľa infraštruktúry. 
Ďalší krok pozostával z dôkladnej kvantifikácie nákladov a výnosov, pričom tie som 
rozdelil do základných skupín podľa pôvodu ich vzniku a frekvencie výskytu. Následne 
som identifikoval a ocenil všetky významné riziká spájajúce sa s výstavbou a dlhodobou 
prevádzkou infraštruktúry.  
 Rozhodujúci krok pozostával z konštrukcie a samotného výpočtu komparátora 
verejného sektora (PSC), kde som čerpal údaje z vopred analyzovaných nákladov, výnosov 
a uvažovaných rizík projektu. Keďže projekty PPP majú spravidla dlhodobý charakter, 
všetky položky komparátora bolo treba diskonovať v závislosti na roku, v ktorom do 
modelu vstupovali. 
 Výsledná čistá súčasná hodnota fiktívneho projektu dosiahla úroveň 1058,4 mil. Kč 
a z toho vyplýva, že v prípade varianty realizovanej prostredníctvom PPP, a pri 
neuvažovaní ďalších kvalitatívnych ukazovateľov, by bolo dosiahnutej hodnoty za peniaze 
iba v prípade, ak by celková cena projektu bola nižšia než spomínaných 1058,4 mil. Kč. 
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